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1. POSLOVNO POROČILO 
 
 
1.1. PREDSTAVITEV PODJETJA 
 
Firma družbe je bila do 19.3.2010 Publikum investicijske storitve, d.d., od 19.3.2010 naprej pa 
Publikum, družba za investicije d.d., skrajšana firma je Publikum d.d. Družba ima sedež na 
Miklošičevi 38, 1000 Ljubljana. Osnovni kapital družbe na 31.12.2009 znaša 6.813.094,64 EUR. 
 
Ustanovitev delniške družbe Publikum, d.d. je vpisana v sodni register kot preoblikovanje družbe z 
omejeno odgovornostjo v delniško družbo pod številko registrskega vložka 1/14111/00, sklep Srg. 
št. 305/93 z dne 16.01.1993 pri Temeljnem sodišču v Ljubljani, Enota v Ljubljani. Matična številka 
družbe je 5539480, davčna številka pa 30870500. 
 
Sektorska pripadnost (SKIS):   S.12402 (Domači zasebni izvajalci pomožnih finančnih dejavnosti) 
 
Glavna dejavnost:  66.120 (Posredovanje pri trgovanju z vrednostnimi papirji in   

borznim blagom) 
Registrirane dejavnosti:  66.120 (Posredovanje pri trgovanju z vrednostnimi papirji in   

borznim blagom) 
 
Publikum d.d. je nastal leta 1991 in sodi danes med najbolj cenjene slovenske finančne ustanove. 
Uresničuje vizijo postati vodilna finančna ustanova na področju opravljanja investicijskih storitev.  
 
Kot svetovalec in izvajalec sodeluje pri združitvah in prevzemih največjih slovenskih podjetij za 
domače in tuje partnerje. S storitvami osebnega upravljanja premoženja in investicijskega 
svetovanja uresničuje cilje in izpolnjuje pričakovanja najzahtevnejših strank. 
 
S tradicijo močne regijske prisotnosti na področju Balkana je uveljavljen partner pri investicijskih 
storitvah na tržiščih v tej regiji. Na srbskem tržišču je od leta 2001 prisoten z odvisno družbo 
Beopublikum brokerska kuća a.d., ki je član Beograjske borze vrednostnih papirjev. 
 

 
1.2. ORGANI UPRAVLJANJA    
 
Organi upravljanja Publikuma, d.d. v letu 2009 so uprava, nadzorni svet in skupščina. 
 
Delniško družbo vodi, zastopa in predstavlja tričlanska uprava, ki jo na dan 31.12.2009 sestavljajo: 
Vladimir Jančič, univ. dipl. ekon. - predsednik uprave 
Mateja Treven, mag. poslovodenja in organizacije – članica uprave 
Sonja Zver Gabrijelčič, mag. pravnih znanosti – članica uprave 
 
Nadzorni svet na dan 31.12.2009 predstavljajo: 
Zvone Taljat, univ. dipl. iur. - predsednik nadzornega sveta 
Jelka Taljat, univ. dipl. iur. – članica nadzornega sveta 
Dean Čendak, univ. dipl. iur. – član nadzornega sveta 
 
Člani nadzornega sveta so bili izvoljeni na skupščini delničarjev, dne 26.5.2008, in sicer za dobo 4 
let. 
 
Prokurist družbe na dan 31.12.2009 je Aleš Škerlak, univ. dipl. ekon. 
 
Z dnem 19.3.2010 je zaradi oddelitve prenehal mandat dotedanji upravi in za zastopnika je bil 
imenovan Uroš Lavrenčič. 
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1.3. ORGANIZACIJSKA STRUKTURA 
 

 
 

1.4. LASTNIŠKA STRUKTURA 
 

Lastniška struktura družbe na dan 31.12.2008 je sledeča: 
 

Delničar št.delnic v % 
Publikum Holding d.o.o 155.101 95,00 
Publikum d.d. 5.445 3,33 
Vilman Zineta 2.723 1.67 
Skupaj 163.269 100,00 

 
Lastniška struktura družbe na dan 31.12.2009 je sledeča: 

 
Delničar št.delnic v % 
Publikum Holding d.o.o 157.824 96,67 
Publikum d.d. 5.445 3,33 
Skupaj 163.269 100,00 

Uprava

Kabinet uprave Interna revizija

Služba upravljanja s 
tveganji

Kontroling

Področje upravljanja 
premoženja in 

kapitalskih trgov

Sektor upravljanja 
osebnega 

premoženja - PWM

Sektor investicijskega 
svetovanja - APM

Sektor trgovanja

Področje financ, 
računovodstva in IT

Oddelek 
spremljevalne službe

Sektor prodaje 
produktov

Sektor analiz

Računovodstvo

IT

Pravno področje

Pravna pisarna
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1.5. POVEZANE DRUŽBE 
 
Družba ima naložbo v odvisno družbo Beopublikum a.d. Družba nima drugih pridruženih družb 
in/ali skupaj obvladovanih družb. 
 
Podatki in informacije o odvisni družbi: 
 
Firma in sedež: BeoPublikum a.d., Obilićev venac 26, Beograd 
Delež v odvisni družbi: 73,7% udeležba v kapitalu odvisne družbe 
Število zaposlenih 9 
Kapital* 5.528.666 EUR 
Poslovni izid* 381.241 EUR 

* podatki so predstavljeni za poslovno leto 2009 
 
Družba Publikum d.d., skupaj z odvisno dužbo (BeoPublikum a.d.), sestavlja skupino, hkrati pa je 
nadalje del skupine, katere obvladujoča družba je Publikum Holding d.o.o., ki bo za leto 2009 
sestavila skupinske računovodske izkaze za najširši krog  družb vključenih v skupino. 
 
Računovodski izkazi družbe se vključujejo v skupinske računovodske izkaze obvladujoče družbe 
Publikum Holding d.o.o. Ljubljana, Miklošičeva 38. Konsolidirano letno poročilo za najširši krog 
družb v skupini Publikum Holding za poslovno leto 2009 je mogoče pridobiti samo na sedežu 
obvladujoče družbe. 
 
a)  obvladujoča družba skupine: 

Družba Naslov 
Matična 
številka Delež 

Datum vpisa 
v sodni 
register 

Publikum Holding d.o.o.                Miklošičeva 38, Ljubljana   1613529000 - 23.02.2001 
 
b) odvisne družbe v skupini Publikum Holding, Ljubljana na dan 31.12.2009: 

Družba Naslov 
Matična 
številka Delež 

Datum vpisa 
v sodni 
register 

Publikum, d.d. Miklošičeva 38, Ljubljana 5539480000 96,67% 18.12.1991 
Publikum Trezor d.o.o. Miklošičeva 38, Ljubljana 1198815000 100,00% 13.08.1997 
Publikum FIN d.o.o. Miklošičeva 38, Ljubljana 5878837000 100,00% 07.12.1994 
Publikum Plus d.o.o. Miklošičeva 38, Ljubljana 1797328000 100,00% 18.02.2003 
Publikum PDU, d.d. Kocljeva 1a, Murska Sobota 5858089000 100,00% 15.03.1994 
Publikum Korpfin d.o.o. Miklošičeva 38, 1000 Ljubljana 3359638000 100,00% 07.07.2008 
     
c) Pridružena družba v skupini Publikum Holding, Ljubljana na dan 31.12.2009: 
 
Skupina MP, Poteza, Publikum, 
upravljanje družb, d.d. 

Železna cesta 18, 1000 
Ljubljana 

3618846000 35,08% 28.9.2009 

 
d) Odvisna družba Publikum d.d. ima finančno naložbo v naslednjo odvisno družbo: 

Družba Naslov 
Matična 
številka Delež 

Datum vpisa 
v sodni 
register 

Beopublikum brokerska kuća a.d. Obilićev venac 26, Beograd 1000124280 73,68% 12.11.2001 
     
e) Odvisna družba Publikum Trezor d.o.o. ima finančne naložbe v naslednje odvisne družbe: 
     

Družba Naslov 
Matična 
številka Delež 

Datum vpisa 
v sodni 
register 

Beopublikum brokerska kuća a.d. Obilićev venac 26, Beograd 1000124280 21,05% 12.11.2001 
Loci d.o.o. Vodnikova 79, Ljubljana 5786746000 66,67% 05.08.1993 
Siringa d.o.o. Miklošičeva 38, 1000 Ljubljana 3306828000 50% 01.04.2008 
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f) Odvisna družba Siringa d.o.o. ima finančne naložbe v naslednje odvisne družbe: 
 

Družba Naslov 
Matična 
številka Delež 

Datum vpisa 
v sodni 
register 

Lesnina d.d. Cesta na Bokalce 40,Ljubljana 5025648000 100,00% 30.6.1989 
 
 
g) Odvisna družba Lesnina d.d. ima finančne naložbe v naslednje odvisne družbe: 
 
Mi Lesnina d.o.o., Split Put sjeverne luke bb, Split 1315501 51,00% 26.8.1997 
Lesnina H d.o.o., Reka Kukuljanovo 345, Reka 1829351 100,00% 26.8.1997 
Lesnina S d.o.o., Beograd Ustanička br. 234, Beograd 17517422 100,00% 2.12.2003 
Aleksandro d.o.o., Sombor Staparski put bb, Sombor 20302518 51,00% 24.4.2007 
Fixus d.o.o. Dobropolje Split Leopolda Mandića 18, 

Dugopolje Split 
060243315 100,00% 10.4.2008 

 
Vrednostno izraženi učinki poslov s povezanimi družbami so pojasnjeni  v računovodskem poročilu.  
 
V zvezi s pravnimi posli, ki jih je družba sklenila v letu 2009 z obvladujočo družbo in z njo 
povezanimi  družbami ali na pobudo oziroma v interesu teh družb, in v zvezi z drugimi dejanji, ki 
jih je družba storila ali opustila na pobudo oziroma v interesu teh družb v letu 2009, družba 
Publikum d.d. ni bila v ničemer prikrajšana. 

 
 
 
1.6. OBSEG DOVOLJENJA ZA OPRAVLJANJE STORITEV V ZVEZI Z 

VREDNOSTNIMI PAPIRJI 
 
Družba je pridobila dovoljenje za opravljanje storitev iz 1., 2., 3., 4. in 7. alineje prvega odstavka 
39. člena Zakona o trgu vrednostnih papirjev (Uradni list RS št. 6/94) z odločbami Agencije za trg 
vrednostnih papirjev z dne 13.3.1996 (št. 21/10/AG-96) in 11.9.1996 (št. 21/44/AG-96). Družba je 
dne 15.09.1999 pridobila dovoljenje Agencije za trg vrednostnih papirjev za opravljanje posebnih 
storitev iz drugega odstavka 73. člena Zakona o trgu vrednostnih papirjev (Uradni list RS št. 
56/99) ter za opravljanje pomožnih storitev iz 1., 2. in 4. točke prvega odstavka 74. člena Zakona 
o trgu vrednostnih papirjev (Uradni list RS št. 56/99).  
 
Z dnem 11.8.2007 je pričel veljati nov zakon o trgu finančnih instrumentov (ZTFI), ki je v končni 
določbi prvega odstavka 582. člena določil ohranitev veljavnosti dovoljenj, in sicer poleg ostalih 
tudi, da se dovoljenja za opravljanje storitev in poslov v zvezi vrednostnimi papirji, ki so v skladu z 
ZTVP – 1 veljala na dan uveljavitve ZTFI, tega dne štejejo za dovoljenja izdana po ZTFI. 
 
V okviru dovoljenj iz prvega odstavka tega poglavja opravlja družba naslednje investicijske storitve 
in posle ter pomožne investicijske storitve: 

1. sprejemanje in posredovanje naročil v zvezi z enim ali več finančnimi instrumenti; 
2. izvrševanje naročil za račun strank; 
3. poslovanje za svoj račun; 
4. gospodarjenje s finančnimi instrumenti;  
5. investicijsko svetovanje;  
6. izvedba prve ali nadaljnje prodaje finančnih instrumentov brez obveznosti odkupa; 
7. izvedba prve ali nadaljnje prodaje finančnih instrumentov z obveznostjo odkupa; 
8. hramba in vodenje finančnih instrumentov za račun strank, ki vključuje tudi skrbništvo in 

sorodne storitve, kakršne so upravljanje denarnih in drugih vrst zavarovanja ter storitve 
vodenja računov nematerializiranih vrednostnih papirjev strank; 

9. svetovanje podjetjem glede kapitalske sestave, poslovne strategije in sorodnih zadev ter 
svetovanje in storitve v zvezi z združitvijo in nakupi podjetij. 
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Struktura prometa z vrednostnimi papirji na domačem trgu za 
račun družbe v letu 2009 (%)

79%

21%

Borzni trg
Neorganizirani trg

 
1.7.  KAZALCI POSLOVANJA ZA LETO 2009 
 
- vrednost vrednostnih papirjev družbe in za račun strank (v EUR): 
 

Račun/vrednost 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
Hišni račun 21.407.512 3.492.647 3.940.338 
Račun strank 917.014.639 551.165.013 769.052.527 

 
- promet z vrednostnimi papirji za družbo na domačem trgu (v EUR): 
 

Domači trg 2007 2008 2009 
Borzni trg 16.053.037 3.362.252 1.477.480 
Prosti trg 443 0 0 
Neorganizirani trg 2.058.024 52.003.497 390.550 
Skupaj 18.111.504 55.365.749 1.868.029 

 
 
 
 
 
 

- promet z vrednostnimi papirji za družbo na tujih trgih (v EUR): 
 

Tuji trg 2007 2008 2009 
Zagrebačka burza, Hrvaška 1.246.723 2.063.262 0 
Beogradska berza, Srbija in Črna gora 3.130.952 1.694.121 0 
Makedonska berza, Makedonija 0 0 243.309 
Skupaj 4.377.675 3.757.383 243.309 
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Struktura prometa z vrednostnimi papirji na domačem trgu 
za račun strank v letu 2009 (v%)

29%

0%
71%

Prva in standardna
kotacija
Vstopna kotacija

Neorganizirani trg

Struktura prometa z vrednostnimi papirji za račun 
družbe v letu 2009 po državah (v %)

88%

12%

slovenija
makedonija

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

- promet z vrednostnimi papirji za račun strank na domačem trgu (v EUR): 
 

Domači trg 2007 2008 2009 
Prva in standardna 
kotacija 

237.781.972 59.136.227 50.006.433 

Vstopna kotacija 8.705.467 13.805.343 476.117 
Neorganizirani trg 54.585.348 165.106.581 120.867.928 
Skupaj 301.072.787 238.048.151 171.350.478 
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- promet z vrednostnimi papirji na tujih trgih za račun strank (v EUR): 
Tuji trg 2007 2008 2009 

AMEX, Združene države Amerike 350.835 7.121 0 
ATHENS, Grčija 9.782.826 2.873.926 0 
BANGKOK, Tajvan 24.367 0 0 
BELGRADE SE, Srbija 55.340.605 3.031.198 3.444.846 
BANJALUČKA BERZA, Bosna in Hercegovina 42.547 0 0 
OTC-BOLGARIJA, Bolgarija 5.431.087 4.957 0 
BUCHAREST, Romunija 4.269.594 11.010 0 
BUDAPEST, Madžarska 2.625.233 38.215 0 
EURONEXT AMSTERDAM, Nizozemska 713.743 4.875 514 
EURONEXT BRUSSELS, Belgija 0 0 0 
EURONEXT PARIS, Francija 696.603 604.352 614.120 
FRANKFURT, Nemčija 2.288.337 47.264 21.119 
HELSINKI 136.085 0 0 
HONG KONG, Kitajska 2.300.335 37.120 12.157 
ISTANBUL, Turčija 27.681.411 25.417 0 
IX/IT 5.362 0 0 
JASDAQ, Japonska 138.193 51.252 0 
KOREA SE 716.902 86.982 0 
KUALA LUMPUR 118.341 0 0 
LONDON STOCK EXCANGE, Velika Britanija 407.783 45.306 25.548 
LONDON INTERNATIONAL, Velika Britanija 9.794.875 29.229 221.902 
MACEDONIA 4.440.603 1.065.149 1.169.251 
MILAN, Italija 2.746 0 13.791 
NASD 83.131 462 0 
NASDAQ C, Združene države Amerike 9.245 0 39.672 
NASDAQ G, Združene države Amerike 116.382 4.426 96.357 
NASDAQ N, Združene države Amerike 4.463.681 133.648 11.475 
NEW YORK, Združene države Amerike 8.761.419 61.935 750.378 
OSLO 684.918 0 21.163 
OTC  US, Združene države Amerike 118.529 4.008.011 262.815 
OTC BB, Združene države Amerike 20.304 0 1.704 
Prague-SPAD, Češka 2.921.374 98.185 0 
SINGAPORE, Singapur 660.057 0 0 
STUTTGART 58.199 91.420 1.660 
TOKYO, Japonska 264.335 34.321 0 
VARAŽDINSKA BURZA, Hrvaška 0 0 0 
WIENNA, Avstrija 2.995.408 403.309 81.015 
VIRT-X, Švica 3.911.832 59.937 134.365 
WARSAW, Poljska 3.579.377 0 0 
XETRA, Nemčija 23.960.596 975.734 830.633 
XTRA EU, Nemčija 185.047 0 0 
ZAGREB, Hrvaška 48.308.728 2.033.423 512.918 
EU OTC 0 2.974.076 2.768.422 
Skupaj 228.410.975 18.842.260 11.035.825 
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Struktura prometa z vrednostnimi papirji za račun strank 
v letu 2009 po državah (v %)

3%

0%

93%

1% 2%
0% 1%

makedonija
srbija
hrvaška
eu
zda
ostalo
slovenija

 
 

- število strank, za katere je  borzno posredniška hiša sklenila posle na podlagi 
opravljanja storitev borznega posredovanja, se je po letih spreminjalo tako: 

 
Leto Št. strank 
2007 5.701 
2008 5.782 
2009 5.295 

 
- število strank, za katere je  borzno posredniška hiša sklenila posle na podlagi 

opravljanja storitev gospodarjenja,  se je po letih spreminjalo tako: 
 

Leto Št. Strank 
2007 80 
2008 70 
2009 64 

 
- število poslovalnic družbe: 
 

Družba ima organizirano mrežo poslovalnic preko povezane družbe Publikum Fin d.o.o., ki ima 
na dan 31.12.2009 eno pogodbeno poslovalnico. Preko povezane družbe so bile organizirane  
tri poslovalnice na 31.12.2008 in štiri poslovalnice na  31.12.2007. 
 

- bilančna in izvenbilančna vsota (v EUR): 
 

Postavka/leto 2007 2008  2009 
Bilančna vsota 26.743.282 11.610.827 10.154.444 
Izvenbilančna vsota 925.336.089 566.681.034 734.239.577 

 
 
- kapital:  
 

Osnovni kapital družbe na dan 31.12.2009 znaša 6.813.094,64 EUR. Razdeljen je na 163.269 
navadnih imenskih kosovnih delnic.  

 
 



 
 
 

 11

 
Leto Celoten kapital (v EUR) Indeks 
2007 19.289.056 141,9 
2008 8.956.093 46,43 
2009 7.807.037 87,17 

 
- višina zahtevanega kapitala v skladu s pravili o kapitalski ustreznosti (v EUR): 
 

Datum Zahtevani kapital 
31.12.2008 810.000 
31.12.2009 883.000 

 
- podatki o izdanih vrednostnih papirjih družbe: 
 

Osnovni kapital družbe je razdeljen na 163.269 navadnih imenskih kosovnih delnic PUBR. 
Knjigovodska vrednost navadne delnice PUBR na dan 31.12.2009 znaša 49,47 EUR na delnico, 
na dan 31.12.2008 56,75 EUR na delnico. 
 

- povprečno število zaposlenih v poslovnem letu, razčlenjeno po skupinah glede na 
izobrazbo: 

 

 
 
1.8. AKTIVNOSTI DRUŽBE NA PODROČJU RAZISKAV IN RAZVOJA   
 
Družba je nadalje razvijala storitve na področju upravljanja premoženja z vključevanjem širšega 
nabora investicijskih produktov in vključevanjem novih investicijskih strategij. Izboljšana 
informacijska podpora z nadaljnjim načrtovanim vlaganjem v področje upravljanja s tveganji pri 
investiranju bo vodila do novih izboljšav storitev in posledično zadovoljstva strank.  
 
Pomemben razvoj beleži področje analiz, kjer se je v letu 2009 začela dnevno pripravljati tehnična 
analiza za posamezne trge in posamezna podjetja. Nadalje se je razvijalo in dopolnjevalo strateško 
poročilo, ki podaja kvartalno usmeritev za investicijske odločitve. Zaradi razmer na delniških 
kapitalskih trgih so se začeli pripravljati tudi podrobnejši pregledi obveznic in možnosti investiranja 
na trgu dolžniških instrumentov, tudi s spremljanjem pribitkov na kreditne zamenjave (credit 
default swaps) za večje banke. Analize so sodelovale tudi pri razvoju novih strukturiranih 
produktov z izvedbo analize in testov donosnosti ob različnih tržnih pogojih.  Vzpostavil se je tudi 
model za hitro testiranje pričakovane donosnosti – GARP (Growth at Reasonable Price). 
 
Družba je nadalje razvijala področje upravljanja s tveganji, kjer se je preko Združenja članov borze 
vključila v iniciative industrije za oblikovanje skupnih izhodišč na tem področju.  
 
Aktivnosti na področju raziskav in razvoja so se proti koncu leta 2009 upočasnile zaradi 
pričakovane združitve dejavnosti borznega posredovanja in upravljanja premoženaj strank z 
Medvešek Pušnikom in Potezo. Aktivnosti so bile proti koncu leta usmerjene predvsem v 
usklajevanje informacijskih sistemov in poslovnih procesov v vseh treh borznih družbah. 
 
 
1.9. OBVLADOVANJE TVEGANJ 

Stopnja izobrazbe / 
leto 

2009 2008 2007 

IV. 1 3 3 
V. 9 17 13 
VI. 1 1 0 
VII. 16 23 21 
VIII. - - 0 

Skupaj 27 44 37 
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Za namene obvladovanja tveganj, ki jim je družba izpostavljena pri svojem poslovanju, ima družba 
oblikovano celostno strategijo ter politike upravljanja in prevzemanja posameznega tveganja. V 
okviru zastavljene strategije je opredeljen naslednji organizacijski ustroj: 
 

 za prevzemanje in celovito upravljanje s tveganji je odgovorna uprava, ki sprejema 
politike prevzemanja in upravljanja posameznih tveganj; 

 za prevzemanje in upravljanje s tveganji v začrtanem okviru politike pri svojem 
dnevnem poslovanju je odgovoren direktor oz. vodja posameznega področja;  

 za določanje metodologije ocenjevanja tveganj, tekoče izračunavanje višine 
izpostavljenosti tveganjem ter spremljanje usklajenosti s strategijo, politikami in 
sprejetimi limiti je odgovorna Služba upravljanja s tveganji, ki je organizirana kot 
samostojna služba pod upravo. 

 
Družba v skladu s politiko upravljanja tveganja stalno spremlja sposobnost za prevzemanje 
tveganj. V profilu tveganosti so identificirana predvsem naslednja tveganja, ki jim je družba 
izpostavljena pri svojem poslovanju: 
 
Tržno tveganje je tveganje nastanka izgube zaradi neugodnih sprememb tržnih cen finančnih 
instrumentov in valutnih tečajev. V okviru tržnega tveganja družba izračunava pozicijsko tveganje 
iz naslova naložb v lastniške in dolžniške vrednostne papirje, izvedene finančne instrumente, ter 
valutno tveganje. 
 
Kreditno tveganje je tveganje nastanka izgube v prihodkih ali kapitalu, ki je posledica dolžnikove 
nezmožnosti, da izpolni svoje finančne ali pogodbene obveznosti v celoti. Del kreditnega tveganja 
je tudi deželno tveganje ter tveganje poravnave. 
 
Operativno tveganje je tveganje nastanka izgube zaradi neustreznosti ali nepravilnega izvajanja 
notranjih procesov, nepravilnega ravnanja ljudi ali nepravilnega oz. neustreznega delovanja 
sistemov. 
 
Likvidnostno tveganje je tveganje sposobnosti financiranja povečanega obsega poslovanja in rasti 
obsega sredstev ter tveganje dosegljivosti likvidnega premoženja po primerni ceni za  
zagotavljanje takojšnjega izpolnjevanja vseh dospelih finančnih obveznosti. 
 
Tveganje ugleda je tveganje nastanka izgube prihodkov ali kapitala zaradi negativne podobe, ki jo 
imajo o družbi njene stranke, poslovni partnerji, lastniki ali nadzorne institucije. 
 
Obrestno tveganje je tveganje nastanka izgube zaradi neugodnih sprememb tržne ravni obrestnih 
mer. Obrestno tveganje družba spremlja za pozicije v danih in prejetih posojilih in depozitih. 
 
Poslovno tveganje je tveganje nastanka izgube zaradi sprememb v ekonomskem okolju, navadah 
strank, sprememb v tehnologiji. V okviru poslovnega tveganja družba spremlja tveganje 
dobičkonosnosti ter strateško tveganje. 
 
Ugotavljanje in spremljanje izpostavljenosti tveganjem družba izvaja s pomočjo različnih 
mehanizmov: ugotavljanje višine in razporeditve notranjega kapitala, ki ga družba ugotavlja enkrat 
letno oz. po potrebi ob večjih spremembah, izdelava profila tveganosti, ki vključuje celovit pregled 
vseh pomembnih tveganj, ki jim je družba izpostavljena pri svojem poslovanju, mesečno 
izračunavanje izpostavljenosti tveganjem v skladu z opredeljeno interno metodologijo za 
posamezna tveganja, mesečno ugotavljanje in poročanje izpostavljenosti tveganjem v skladu s 
Sklepi Agencije za trg vrednostnih papirjev ter dnevno vrednotenje in spremljanje naložb v 
vrednostne papirje in izvedene finančne instrumente.  
 
Družba za merjenje oz. ocenjevanje tveganj uporablja standardizirane pristope, kot jih 
opredeljujejo Sklepi Agencije za trg vrednostnih papirjev, ki temeljijo na oceni pričakovane izgube 
(kreditno tveganje, operativno tveganje), metodo tvegane vrednosti (VAR) ter scenario izjemnih 
tržnih razmer (stress testing) za izračun višine izpostavljenosti tržnim tveganjem (pozicijsko, 
valutno tveganje) ter scenario analizo  za izračun višine izpostavljenosti obrestnemu tveganju.  
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Struktura tveganj na dan 31.12.2009

Obrestno
1%

Operativno
38%

Kreditno
28%

Valutno
2%

Pozicijsko
31%

 
 
 
 
Družba tveganja obvladuje z vzpostavljenimi limiti glede višine dovoljene izpostavljenosti glede 
kreditnih in tržnih tveganj, z zagotavljanjem tolikšne višine kratkoročnih likvidnih sredstev, ki 
zadoščajo za pokritje kratkoročnih obveznosti družbe (likvidnost), z zagotavljanjem ustreznega 
obsega in sestavo kapitala glede na obseg in vrsto poslov, ki jih opravlja (kapitalska ustreznost) ter 
z vzpostavljenim sistemom notranjih kontrol na vseh področjih poslovanja, ki zagotavljajo varno in 
skrbno poslovanje družbe in zavarovanje pred operativnimi ter ostalimi tveganji. 

 
 
1.10. POROČILO UPRAVE 
 
V letu 2009 je bila dinamika gibanja globalnih delniških kapitalskih trgov nepredvidljiva z izrazitimi 
vplivi posegov regulatorjev in vlad, tako v zagotavljanje ukrepov namenjenih okrevanju nacionalnih 
gospodarstev kot tudi uvajanja dodatnih ukrepov nadzora nad poslovanjem institucionalnih 
investitorjev, kar se je posledično močno odrazilo tudi v poslovanju družbe. Zaradi nižjih cen 
finančnih instrumentov ter predvsem zaradi zmanjšanja aktivnosti investitorjev, na za družbo 
ključnih kapitalskih trgih, je družba zabeležila upad prihodkov iz poslovanja. Najbolj so upadli 
prihodki neposredno vezani ali na vrednost finančnih instrumentov ali na obseg aktivnosti strank. 
Tako je opazno pomembno znižanje prihodkov iz naslova gospodarjenja z vrednostnimi papirji in 
borznega posredovanja, v manjši meri pa so se spremenili prihodki iz naslova storitev računa 
nematerizaliziranih vrednostnih papirjev, k čemur je pripomogla uvedba obračuna vzdrževanja 
stanj vrednostnih papirjev za vrednostne papirje, vpisane v KDD. Zaradi izločitve področja 
korporativnih financ v samostojno družbo v letu 2008, Publikum investicijske storitve d.d. v prvem 
polletju 2009 beleži le minimalne prihodke od storitev v zvezi s prevzemi.  
 
Kot posledica neugodnih pričakovanj glede rasti svetovnega in slovenskega gospodarstva je družba 
v prvem kvartalu 2009 nadalje dezinvestirala nekatere kratkoročne finančne naložbe, pri čemer je 
realizirala kapitalske izgube. Ponovna rast finančnih trgov v drugem kvartalu je prispevala k 
porastu vrednosti finančnih naložb, prav tako je družba ponovno začela z nakupi delnic v manjšem 
obsegu. Kot posledica obeh procesov družba na dan 31.12.2009 izkazuje pozitiven presežek iz 
prevrednotenja v višini 323.242 EUR.  
 
Zaradi upada obsega poslovanja je družba pristopila k racionalizaciji poslovanja. V prvem polletju 
leta 2009 je uspela znižati materialne stroške za 32,2% ter stroške dela za 35,3% glede na 
primerljivo obdobje predhodnega leta. Celotni učinki ukrepov racionalizacije, izvedene predvsem v 
prvem polletju leta 2009 niso bili izraženi, saj smo, skladno z Zakonom o delovnih razmerjih, s 
presežnimi delavci sklenili sporazume o prekinitvi delovnega razmerja iz poslovnih razlogov, kar 
pomeni, da so bili stroški dela, povezani z njimi, nižji šele, ko so družbo dejansko zapustili in po 
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izplačilu odpravnin. Celotni učinek racionalizacije stroškov dela je bil izražen šele v zadnjem 
kvartalu leta 2009. Zaradi precejšnjih fiksnih stroškov industrije, ki jih zaradi zakonskih zahtev ni 
mogoče znižati, pa je družba pristopila tudi k iskanju drugih strateških alternativ za uspešno 
nadaljnje poslovanje.  
 
Dne 3.7.2009 je bilo med lastniki in upravami posameznih družb znotraj Skupin Publikum, Poteza 
in Medvešek Pušnik podpisano pismo o nameri o združevanju borzno posredniških družb, družb za 
upravljanje in služb za podporo dejavnosti. Združitev skupnih moči pomembnih slovenskih družb 
na področju investicijskih storitev in upravljanja premoženja bo usmerjena k oblikovanju še bolj 
kakovostnih in celovitejših storitev za stranke ter nadaljnjemu razvoju in utrjevanju tržnega deleža. 
Vizija združitve je postati vodilna finančna ustanova na področju upravljanja premoženja, borznega 
posredovanja in investicijskega bančništva. Zaradi medsebojne komplementarnosti in sinergičnega 
delovanja na širšem področju finančnih storitev predstavlja združitev velik potencial za oblikovanje 
vodilne, visoko kvalificirane in priznane finančne ustanove v Sloveniji in širše v regiji. Združena 
družba bo upravljala več kot 250 milijonov evrov sredstev, imela več kot 50 tisoč strank in bo 
vodilna nebančna finančna skupina v Sloveniji.  
 
Združitev je bila končana v marcu leta 2010 s pridobitvijo dovoljenja Agencije za trg vrednostnih 
papirjev in vpisom nove družbe MP, Poteza, Publikum, investicijske storitve, d.d. v register. 
 
Verjamemo, da bo tudi uspešnost nove družbe v prihodnjih poslovnih obdobjih izvirala iz hitre 
odzivnosti, inovativnosti in stroškovne učinkovitosti pri poslovanju.   
 
 
1.11. POROČILO O POSLOVANJU PODJETJA PUBLIKUM 

INVESTICIJSKE STORITVE, D.D. 
 
POSLOVNO IN EKONOMSKO OKOLJE 
 
1. SLOVENIJA 

 
Poslovno in ekonomsko okolje je bilo v letu 2009 izredno težavno, kar je bil odsev globalne 
gospodarske krize in posledično dokaj visokega padca ekonomske aktivnosti na glavnih izvoznih 
trgih. Bruto domači proizvod je tako v 2009 upadel za visokih 7,8 odstotka glede na Urad RS za 
makroekonomske analize in razvoj. Upad je večji od prvotnih napovedi, saj je še pomladi Urad RS 
za makroekonomske analize in razvoj napovedoval upad višini 4 odstotkov. Izvoz proizvodov in 
storitev je realno upadel za 15,6 odstotka, uvoz proizvodov in storitev pa za 17,9 odstotka. 
Posledično se je zmanjšal saldo tekočega dela plačilne bilance, ki je glede na BDP upadel iz 6,2 
odstotka na 0,6 odstotka oziroma -207 milijonov evrov. Na drugi strani je bruto zunanji dolg zrasel 
za dobro milijardo na 40.008 milijona evrov, kar pomeni 114,7 odstotka bruto domačega 
proizvoda. Stopnja registrirane brezposelnosti je pri tem zrasla iz 6,8 odstotka, kolikor je znašala v 
povprečju v zadnjem četrtletju leta 2008, na 10,1 odstotka v zadnjem četrtletju leta 2009.  
 
Slabe razmere dobro ponazarja gibanje industrijske proizvodnje, saj je slednja beležila medletni 
upad skozi celotno leto in je v drugem četrtletju znašal kar 24,4 odstotkov. Visoka stopnja upada 
aktivnosti je predvsem zabeležena tudi v gradbenem sektorju, kjer je medletna rast vrednosti 
opravljenih gradbenih del v zadnjem četrtletju 2009 znašala negativnih 22,8 odstotka, kar je zelo 
majhen popravek glede na tretje četrtletje istega leta. 
 
 
Graf1: Bruto domači proizvod 
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Slovenski bruto domači proizvod
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Vseeno se tudi v Sloveniji kaže gospodarsko okrevanje, saj se beleži okrevanje bruto domačega 
proizvoda glede na prejšnje četrtletje že tri četrtletja zapored, res pa je, da je v zadnjem četrtletju 
zabeležen nižji porast oziroma umirjanje (praktično stagnacija). S tem se potrjujejo napovedi, da 
bo gospodarsko okrevanje po tokratni svetovni gospodarski krizi zelo postopno in negotovo. 
 
Vrednost prometa na Ljubljanski borzi je bila tekom celotnega leta nizka in je v povprečju znašala 
3,6 milijona evrov na dan preko BTS oziroma v povprečju 75,3 milijona evrov na mesec. Po 
prometu je najbolj izstopal avgust, ko je bilo preko BTS sklenjenega za 327,4 milijona evrov 
prometa, ko je bilo s svežnji izvedenih nekaj poslov z delnico Mercatorja in Pivovarne Laško. Na 
drugi strani so negativno odstopali meseci april, julij in november z zgolj okoli 1,5 milijona evrov 
prometa na dan. Povprečni dnevni promet v 2009 je bil za 30 odstotkov nižji od povprečnega 
prometa v 2008, kar pomeni za 1,5 milijona evrov manjši dnevni promet kot v 2008. 
 
Tako kot na svetovnih trgih, je tudi slovenski kapitalski trg nadaljeval svoje upadanje do 10. 
marca, ko je prišlo na svetovnih trgih do preobrata. SBI20 je tako od začetka leta do 10. marca 
upadel še za dodatnih 7,8 odstotka na 3.408 indeksnih točk. Sledila pa je rast delniških indeksov 
tako doma, kot v tujini, pri čemer je letni vrh SBI20 dosegel 16. oktobra 2009 pri 4.633 indeksnih 
točkah. V tem obdobju (od letnega dna do vrha) je torej SBI20 zrasel za 35,9 odstotka. Konec leta 
2009 je slovenski kapitalski trg končal ponovno v bolj pesimističnem vzdušju, kljub dejstvu da so 
svetovni indeksi še naprej beležili rasti. SBI20 je tako leto končal pri 4.079 indeksnih točkah, kar je 
za 12 odstotkov nižje od letnega vrha, toda obenem še vedno z 10,4 odstotnim letnim donosom. 
Vseeno se je tržna kapitalizacija delnic na Ljubljanski borzi znižala iz 8.468 milijona evrov na 8.462 
milijona evrov. Na drugi strani pa je zrasla tržna kapitalizacija obveznic zaradi novih izdaj, in sicer 
iz 6.795 milijona evrov na 10.822 milijona evrov. Skupaj je znašala tržna kapitalizacija na 
Ljubljanski borzi 19.668 milijona evrov. 
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Graf 2: Gibanje osrednjega indeksa Ljubljanske borze v 2009: 
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Vir: Ljubljanska borza d.d 
 
Najbolj prometna delnica je še naprej Krka s katero je bilo v 2009 sklenjenih za 211 milijona evrov 
prometa oziroma 50.685 poslov. S tem je delnica Krke dosegla 29,8 odstotka vsega prometa z 
delnicami. Na drugo mesto po velikosti prometa so se uvrstile delnice Mercatorja z borznim 
prometom v višini 170 milijona EUR ter 3.710 posli, na tretje mesto pa delnice Telekoma Slovenije 
z borznim prometom v višini 34 milijona EUR in 6.117 posli. Z vidika izbranih pomembnejših 
slovenskih delnic je največji donos zabeležila delnica Zavarovalnice Triglav, največji upad pa 
delnice Pivovarne Laško. Najprometnejša Krka je zabeležila 32,7 odstotni donos. 
 
 
 
Tabela 1: Letni in 3-letni donos izbranih slovenskih delnic: 
Podjetje Oznaka Letni donos 3-letni donos
Aerodrom Ljubljana AELG 28,0% -44,3%
Gorenje GRVG 18,1% -52,2%
Intereuropa IEKG -35,4% -77,9%
Krka KRKG 32,7% -18,4%
Luka Koper LKPG 13,7% -49,6%
Mercator MELR -3,1% -28,0%
NKBM KBMR 21,3% n.p.
Petrol PETG 19,6% -34,9%
Pivovarna Laško PILR -43,4% -32,4%
Telekom Slovenije TLSG 13,5% n.p.
Zavarovalnica Triglav ZVTG 66,4% n.p.

Vir: Bloomberg 
 
 
2. MEDNARODNO OKOLJE 
 
V 2009 je bil zabeležen močan upad ekonomske aktivnosti. Bruto domači proizvod je glede na 
napovedi Deutsche Bank namreč zabeležil upad v višini 1,1 odstotka. Pri tem so ZDA zabeležile 2,4 
odstotni padec bruto domačega proizvoda, Evroobmočje pa 4,0 odstotni upad. Upadu ekonomske 
aktivnosti se niso mogli popolnoma izogniti niti v državah v razvoju, vseeno pa je tu zabeležena 
rast v višini 1,5 odstotka, kar je precejšnje zmanjšanje rasti glede na leto 2008, ko so države v 
razvoju zabeležile 5,7 odstotno rast bruto domačega proizvoda. Gospodarsko krizo so skoraj 
povsod zaznamovale višje stopnje brezposelnosti in višji proračunski deficiti, tako zaradi cikličnih 
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dejavnikov kot zaradi številnih fiskalnih programov za reševanje likvidnostne krize in stimuliranja 
gospodarstev. Vseeno se je leto končalo v bolj optimističnih tonih, saj so svetovna gospodarstva 
večinoma beležila okrevanje, vendar pa je to pogosto postopno in nestabilno. Prav tako so kazalci, 
kot je npr. ameriški indeks proizvodnje ISM (ki meri pričakovanja proizvodnih podjetij glede razmer 
v ekonomiji), že od začetka leta kazali na okrevanje ekonomske aktivnosti in posledično tudi na 
upravičenost okrevanja delniških indeksov. Izboljševal se je tudi potrošniški segment, kakor tudi 
likvidnost na finančnih trgih.  
 
Graf 3: Rast bruto domačega proizvoda v razvitih ekonomijah in državah v razvoju 
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Vir: IMF 
 
Povečana likvidnost na finančnih trgih, številni fiskalni programi za spodbujanje gospodarske 
aktivnosti, izboljševanje  ekonomskih kazalcev ali vsaj zaustavitev njihovega padanja so v marcu 
spodbudili vlagatelje k večjemu optimizmu, čeprav so dobički podjetij še naprej upadali. Indeks 
VIX, ki meri implicirano volatilnost ter s tem strah vlagateljev, se je tako v prvi polovici leta 2009 
močno umiril, do konca leta pa upadel na nivoje okoli 20. 
 
 
Graf 4: Indeks VIX 
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Posledično so svetovni kapitalski trgi v prvi polovici marca dosegli svoje dno in začeli močan odboj, 
ki je trajal do konca leta, medtem ko so januarja in februarja še naprej upadali zaradi splošnega 
pesimizma glede gospodarstev in kapitalskih trgov. MSCI World je tako v letu 2009 zabeležil lepo 
27,0 odstotno rast, ameriški S&P500 23,5 odstotno rast, nemški DAX pa 23,8 odstotno rast. Še 
večji odboj pa so doživeli trgi v razvoju, ki pa so v 2008 doživeli tudi največje upade tečajev. MSCI 
EF je tako zrasel za 74,5 odstotka, po tem ko je v letu 2008 zabeležil 54,5 odstotni upad.  
 
Graf 5: Gibanje indeksa MSCI World, MSCI EM, DJ STOXX Balkan 50 in SBI20 v letu 2009, 
preračunano v evro: 
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Vir: Bloomberg 
 
Tako kot tuji svetovni delniški indeksi so tudi osrednji delniški indeksi na Balkanu v letu 2009 
zabeležili rast. Pri tem je srbski BELEX15 zabeležil 17,4 odstotni letni donos, po 75,6 odstotnem 
padcu v 2008. Hrvaški CROBEX je zrasel za 16,4 odstotka in končal pri vrednosti 2.004 indeksnih 
točk. Makedonski MBI10 je zabeležil še večjo, 31,3 odstotno rast v 2009, vseeno pa je tudi ta 
indeks krepko pod vrednostmi zabeleženimi v 2007. Še najslabše jo je v regiji odnesla Bosna in 
Herzegovina, saj je Banjeluški BIRS tudi v 2009 zabeležil upad v višini 6,3 odstotka, sarajevski 
SASX10 pa 0,4 odstotni upad. Pri tem je za regijo značilno, da so delniški indeksi do jeseni 2009 
relativno dobro sledili rasti na svetovnih kapitalskih trgih, od jeseni 2009 dalje pa je bilo gibanje 
podpovprečno (indeksi v regiji so večinoma doživeli upad). Tako kot na Ljubljanski borzi, je tudi 
ostale borze v regiji še naprej zaznamoval nizek promet oziroma nizka likvidnost. 
 
Graf 6: Gibanje indeksov MSCI po panogah v letu 2009: 
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Medtem ko so do dna v marcu tako indeksi cikličnih kot defenzivnih panog doživeli enak upad 
vrednosti, je še naprej negativno odstopal indeks finančnih podjetij, saj je slednji od  začetka leta 
do svojega dna upadel za 27 odstotkov. Toda marec je prinesel preobrat v gibanju indeksov, pri 
čemer je tokrat finančna panoga pozitivno odstopala. Po pričakovanju je zaradi večjega optimizma 
in podatkov o sicer postopnem okrevanju gospodarske aktivnosti najbolj zrasel indeks cikličnih 
panog, pa tudi indeks finančnih podjetij. Indeks defenzivnih podjetij je v 2009 na drugi strani 
zrasel le za 13,2 odstotka, pri čemer so najnižjo donosnost zabeležila elektro podjetja, največjo pa 
podjetja s potrošnimi dobrinami. Indeks energetskih podjetij je v 2009 zabeležil 27,3 odstotno rast, 
indeks finančnih podjetij pa kljub slabemu začetku 30,7 odstotni letni donos. Indeks cikličnih 
podjetij je zrasel za 44,2 odstotka, pri čemer sta največje rasti zabeležili panogi surovine s 63,5 
odstotnim donosom v 2009 in tehnologija s 53,3 odstotnim donosom. 
 
Graf 7: Gibanje tečaja dolar/evro v  letu 2009: 
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Cena nafte je v letu 2009 ponovno zrasla, saj je leto začela na nivojih okoli 40 ameriških dolarjev 
na sodček, končala pa pri 77,3 ameriškega dolarja za sodček surove nafte. V letu 2009 je tako 
nafta zabeležila več kot 70 odstotno rast. Vseeno visoka rast cen nafte ni povzročila večjih 
inflacijskih pritiskov, prav tako pa se ni vrnila na rekordne nivoje zabeležene v letu 2008.  Prav 
tako se je rast cene v drugi polovici umirila. Na drugi strani se je tečaj dolarja proti evru na 
začetku in koncu leta 2009 gibal v smeri apreciacije dolarja, v vmesnem obdobju pa je ameriški 
dolar proti evru depreciiral. Razpon v 2009 se je gibal od 1,51 do 1,25 USD na EUR, končal pa pri 
1,43 USD na EUR. Posledično je v 2009 ameriški dolar proti evru depreciiral za 2,5 odstotka.  
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Graf 8: Gibanje cene nafte v letu 2009: 

Brent

30

40

50

60

70

80

90

jan.09 mar.09 maj.09 jul.09 sep.09 nov.09
 

Vir: Bloomberg 
 

 
POSLOVNE USMERITVE 
 
Družba bo po oddelitvi dejavnosti predvsem skrbela za svoje naložbe v Sloveniji in v tujini. Pri tem 
bo usklajevala investicijsko politiko s politiko skupine Publikum. Družba se bo v prihodnje 
predvsem usmerila k doseganju maksimalnih donosov z vsemi svojimi naložbami, tako 
nepremičninami kot s portfeljskimi in strateškimi naložbami.  
 
 
PREGLED POSLOVANJA BORZNO POSREDNIŠKE DRUŽBE 
 
Publikum investicijske storitve, d.d. je pooblaščen za opravljanje naslednjih investicijskih storitev in 
poslov ter pomožnih investicijskih storitev iz 8. in 10. člena ZTFI: 

- izvrševanje naročil za račun strank; 
- gospodarjenje s finančnimi instrumenti;  
- izvedba prve ali nadaljnje prodaje finančnih instrumentov brez obveznosti odkupa; 
- izvedba prve ali nadaljnje prodaje finančnih instrumentov z obveznostjo odkupa; 
- investicijsko svetovanje; 
- hramba in vodenje finančnih instrumentov za račun strank, ki vključuje tudi skrbništvo in 

sorodne storitve, kakršne so upravljanje denarnih in drugih vrst zavarovanja ter storitve 
vodenja računov nematerializiranih vrednostnih papirjev strank; 

- svetovanje podjetjem glede kapitalske sestave, poslovne strategije in sorodnih zadev ter 
svetovanje in storitve v zvezi z združitvijo in nakupi podjetij; 

- sprejemanje in posredovanje naročil v zvezi z enim ali več finančnimi instrumenti; 
- poslovanje za svoj račun. 

 
Publikum investicijske storitve, d.d. opravlja storitve za rezidente Republike Slovenije kot tudi za 
nerezidente, in sicer tako na slovenskem kapitalskem trgu kot tudi v tujini. 
 
Podrobneje je poslovanje borzno posredniške družbe Publikum investicijske storitve, d.d. 
predstavljeno v računovodskem delu letnega poročila. 
 
 
 

2. POROČILO V SKLADU S SKLEPOM O RAZKRITJIH S STRANI   
BORZNOPOSREDNIŠKIH DRUŽB 

 
 



 
 
 

 21

2.1. POLITIKA IN CILJI UPRAVLJANJA S TVEGANJI  
 
2.1.1. POLITIKA IN CILJI UPRAVLJANJA S TVEGANJI 
 
Namen celovitega upravljanja s tveganji je optimirati poslovne odločitve ter identifikacija in 
ustrezno obvladovanje nevarnosti, ki lahko ogrozijo doseganje zastavljenih ciljev za vse udeležence 
v poslovnem procesu. Cilj postavitve sistema za upravljanje s tveganji ni izogibanje vsem 
tveganjem, temveč njihova identifikacija ter prevzemanje in upravljanje z njimi v okviru 
ugotovljene sposobnosti  ter pripravljenosti za prevzemanje tveganj. Publikum aktivno pristopa k 
prevzemanju in upravljanju s tveganji in se na podlagi ugotovljenega tveganja odloča, da se bo 
tveganju izognil, bo tveganje zmanjšal, bo tveganje prevzel, če oceni, da je to smiselno in je 
tveganje v mejah njegovih sposobnosti in pripravljenosti za prevzemanje tveganj, bo tveganje 
prenesel (vzpostavil ustrezno zavarovanje). 
 
 
2.1.2. ORGANIZACIJA IN SISTEM UPRAVLJANJA S TVEGANJI 
 
V okviru zastavljene strategije je družba vzpostavila naslednji organizacijski ustroj za upravljanje s 
tveganji: 

 za prevzemanje in celovito upravljanje s tveganji je odgovorna uprava, ki sprejema 
politike prevzemanja in upravljanja posameznih tveganj in potrjuje limite; 

 za prevzemanje in upravljanje s tveganji v začrtanem okviru politike in limitov pri 
svojem dnevnem poslovanju je odgovoren direktor oz. vodja posameznega 
področja;  

 za določanje in preverjanje metodologije ocenjevanja tveganj, tekoče 
izračunavanje višine izpostavljenosti tveganjem ter spremljanje usklajenosti s 
strategijo, politikami in sprejetimi limiti je odgovorna Služba upravljanja s tveganji, 
ki je organizirana kot samostojna služba pod upravo. 

 
Celovit sistem upravljanja s tveganji v Publikumu zajema: 

 postavitev strategije in politik za prevzemanje posameznih tveganj;  
 izdelava profila tveganosti z identifikacijo vseh pomembnih tveganj z izdelavo 

matrike tveganj. Profil tveganosti vključuje rangiranje tveganj z vidika  verjetnosti  
in velikosti negativnega učinka posameznega dogodka; 

 ocenjevanje ustreznega notranjega kapitala z določitvijo sposobnosti za 
prevzemanje tveganj; 

 notranje poročanje o tveganjih; 
 ustrezna razmejitev pristojnosti in pooblastil; 
 vzpostavitev limitov glede dovoljene višine izpostavljenosti; 
 načrt obnovitve poslovanja po nesreči; 
 sistem notranjih kontrol; 
 notranja revizija. 

 
 
2.1.3. UGOTAVLJANJE, MERJENJE, OCENJEVANJE, OBVLADOVANJE IN 
SPREMLJANJE TVEGANJ 
 
 
2.1.3.1. UPRAVLJANJE TRŽNIH TVEGANJ (POZICIJSKO IN VALUTNO TVEGANJE) 
 
Družba ne izvaja aktivnega dnevnega trgovanja za lasten račun, zato njena trgovalna knjiga 
obsega le pozicije, ki so namenjene servisiranju strank in posledično zapiranju njihovih pozicij. V 
trgovalni knjigi je tako samo izdani izvedeni finančni inštrument, katerega izpostavljenost 
tveganjem je zaradi neugodnih gibanj omejena z enako nasprotno pozicijo v osnovnem lastniškem 
vrednostnem papirju. 
 
  
Pozicijsko tveganje predstavlja po kvantitativnih izračunih največjo izpostavljenost  
borznoposredniške družbe. Pozicijsko tveganje (ki se uvršča med tržna tveganja) družba 
izračunava za naložbe v lastniške in dolžniške vrednostne papirje ter izvedene finančne 
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instrumente. Višino tveganja se ocenjuje na podlagi  izračuna po metodi tvegane vrednosti (Value 
at Risk) za 10 trgovalnih dni ter na podlagi 99% stopnje zaupanja (kar je uveljavljen standard). Pri 
izračunu se upoštevajo nihanja tržnih cen v obdobju zadnjega leta pred dnevom izračuna 
izpostavljenosti.  
 
Slika 1: Gibanje pozicijskega tveganja 
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Pozicijsko tveganje kaže trendno zniževanje, kar je predvsem posledica odprodaje naložb v 
vrednostne papirje, ki jih je družba v večji meri izvedla že v letu 2008, ter zaradi padca vrednosti 
naložb v portfelju, s čimer se znižuje vrednost pozicije. Zaradi ponovnih manjših nakupov 
vrednostnih papirjev ter zaradi dviga tržni cen finančnih instrumentov, se je v zadnjem mesecu  
pozicijsko tveganje ponovno malenkostno povečalo glede na nivo predhodnega meseca.   
 
Izračun izpostavljenosti pozicijskemu tveganju za mesec december 2009  znaša 0,34 mio EUR in 
predstavlja 4,5% regulatornega kapitala, ugotovljenega za isti mesec oz. 7.62% vrednosti naložb v 
vrednostne papirje in izvedene finančne instrumente, ki so konec leta  znašale 4,5 mio EUR. 
 
Izračunana tveganja so še vedno relativno velika (v primerjavi s skupno višino naložb), največ k 
izračunom prispevajo padci cen v oktobru in novembru in pravzaprav predstavljajo izjemno 
situacijo. 
Sposobnost za prevzemanje tveganj: Zaradi odprodaje pomembnega deleža naložb v finančne 
instrumente v letu 2008 ter v prvem kvartalu 2009 je družba znižala izpostavljenost pozicijskemu 
tveganju, kar ji daje več prostora za ponovno prevzemanje tovrstnega tveganja.  Kljub temu pa je 
pozicijsko tveganje med najpomembnejšimi tveganji, ki jim je družba izpostavljena, zato 
ocenjujemo, da  možnost za prevzemanje nadaljnjega pozicijskega tveganja ostaja zmerna. 
 
Valutno tveganje predstavlja manjši del tržnega tveganja in tudi celotne  izpostavljenosti 
tveganjem. Višino tveganja se ocenjuje na podlagi  izračuna po metodi tvegane vrednosti (Value at 
Risk) za 10 trgovalnih dni ter na podlagi 99% stopnje zaupanja. Pri izračunu se upošteva nihanje 
valutnega tečaja v obdobju zadnjega leta pred dnevom izračuna izpostavljenosti.  
Zaradi nakupov finančnih naložb na tujih trgih, ki niso nominirane v eur, je izpostavljenost 
valutnim tveganjem (10 dnevni Var) glede na mesec junij 09 v mesecu decembru 09 ostala 
praktično nespremenjena  (konec decembra 09 je znašala 0,017 mio eur), glede na višino kapitala 
družbe pa še vedno predstavlja zanemarljivo izpostavljenost. Izpostavljenost v celoti izhaja iz dolge 
pozicije v makedonskih dinarjih, ki je na dan 31.12.2009 znašala 0,22 mio eur.  
Sposobnost za prevzemanje tveganj: Izpostavljenost valutnemu tveganju je glede na višino 
kapitala majhna, zato v povezavi s precejšnjim preseganjem zahtevanega kapitala, izračunanega v 
skladu s sklepi ATVP, ocenjujemo, da je sposobnost za prevzemanje dodatnega valutnega tveganja 
večja.  
 
 
2.1.3.2. UPRAVLJANJE KREDITNEGA TVEGANJA 
 
Družba ne razpolaga z lastnimi statističnimi podatki iz preteklih dogajanj za ugotavljanje višine 
kreditne izpostavljenosti po posameznih dolžnikih na podlagi njihovega razporejanja v bonitetne 
razrede. Zato se družba lahko zanaša le na statistične ugotovitve (verjetnosti neplačila in stopnjo 
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poplačila v primeru stečaja), ki so javnega značaja in temeljijo na izkustvu drugih subjektov na 
trgu. Zato se je družba odločila, da bo izpostavljenost kreditnemu tveganju ugotavljala na podlagi 
standardiziranega pristopa za izračun kapitalske zahteve za kreditno tveganje v skladu s Sklepom 
ATVP. V izračunu niso upoštevane naložbe v vrednostne papirje, ki so upoštevane v pozicijskem 
tveganju.  
Izračun izpostavljenosti kreditnemu tveganju po standardiziranem pristopu konec decembra 2009 
znaša 0,671 mio EUR. 
Pri osnovni dejavnosti družbe, ki je borzno posredništvo, upravljanje premoženja in investicijsko 
svetovanje, kreditno tveganje nastaja predvsem pri: 
 sprejemanju nakupnih naročil brez predujma 
 opravljanju storitev investicijskega svetovanja. 
 
Pri sprejemanju nakupnih naročil se kreditno tveganje pojavlja, ko so naročila sprejeta brez 
predujma. Brez predujma lahko poslujejo stranke, ki imajo na svojem trgovalnem računu portfelj v 
višini 100% dane vrednosti naročila ter iz preteklega poslovanja stranke izhaja, da stranka redno 
poravnava dolgovane zneske.  Kreditno tveganje (oz. tveganje poravnave – settlement risk) je v 
takšnem primeru povezano s tržnim tveganjem in je omejeno na višino spremembe tržne cene do 
trenutka prodaje strankinih vrednostnih papirjev za poravnavo dolgovane kupnine. 
Borznoposredniška družba ima za storitve v zvezi z opravljenimi investicijskimi storitvami in posli 
zakonito zastavno pravico na finančnih instrumentih stranke. Družba se torej lahko poravna iz 
naslova prodaje za stranko kupljenih papirjev ter iz prodaje preostalega portfelja stranke, zato je 
kreditno tveganje neplačila kupnine za nakup vrednostnih papirjev omejeno.  
 
Zakonito zastavno pravico na finančnih instrumentih (FI) stranke ima družba tudi za storitve 
vodenja računa nematerializiranih FI. Višina terjatve po posamezni stranki  je sorazmerno nizka, 
terjatve so razpršene ter v povezavi z zakonito zastavno pravico predstavljajo majhno kreditno 
tveganje (bolj se tveganje kaže v obliki operativnega tveganja, povezanega s postopki izterjave ter 
posledično vplivom na tveganje ugleda).  
 
V prvi polovici 2009 je družba izkoristila zakonito zastavno pravico tako v primerih dolgovanja 
kupnine ter tudi zaradi dolgovanja nadomestila za vzdrževanje stanj in vodenja računa 
nematerializiranih vrednostnih papirjev.   
 
Na dan 31.12.2009 je skupen znesek danih posojil znašal 2,03 mio EUR, kar je predstavljalo 50% 
regulatornega kapitala. Delež se je glede na konec leta 2008 povečal zaradi povečanja zneska 
danih posojil (kar je predvsem posledica povečanja odobobrenih posojil družbam v skupini) ter 
zaradi znižanja regulatornega kapitala. Krediti povezanim osebam so konec leta znašali 0,940 mio 
EUR. Pretežni del posojil je nezavarovan, na  manjšem obsegu posojil je družba prejela 
zavarovanja v obliki zastave vrednostnih papirjev in prejetih poroštev fizičnih oseb.  
Pri izdanih izvedenih finančnih instrumentih družba kreditno tveganje obvladuje z omejitvijo kupcev 
izvedenih finančnih instrumentov na stranke, ki imajo z družbo sklenjeno pogodbo o gospodarjenju 
ali investicijskem svetovanju ter z zahtevo po zavarovanju v obliki portfelja pri borznoposredniški 
družbi v višini 100% odprte pozicije izvedenega finančnega instrumenta. Kreditna izpostavljenost iz 
naslova izvedenega finančnega instrumenta se je glede na konec leta 2008 precej zmanjšala zaradi 
zaprtja pozicij ter zaradi porasta tržnih cen osnovnega instrumenta, na katerega je vezana 
vrednost izvedenega finančnega instrumenta.   
Sposobnost za prevzemanje tveganj: Glede na višino izpostavljenosti kreditnemu tveganju v 
povezavi s kapitalsko ustreznost ocenjujemo, da družba lahko dodatno kreditno tveganje prevzema 
v zmernih mejah.  
 
 
  
2.1.3.3. UPRAVLJANJE OBRESTNEGA TVEGANJA 
 
Višino obrestnega tveganja je družba ugotavljala po principu vpliva spremembe obrestnih mer na 
letni izkaz poslovnega izida ter po principu vpliva spremembe obrestnih mer na pošteno vrednost 
obrestno občutljivih sredstev in obrestno občutljivih obveznosti ter posledično z vplivom na višino 
ekonomskega kapitala družbe. Za izračun tveganja se uporablja scenario analiza sprememb 
obrestnih mer, kjer se za izračune vzamejo največje polletne spremembe obrestnih mer. V izračun 
tveganja so vključene tudi obrestno občutljive pozicije v izvedenih finančnih inštrumentih. 
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Neposredno obrestno občutljive postavke sredstev in obveznosti družbe, iz katerih izhaja obrestno 
tveganje, so: 

- prejeta posojila, 
- dana posojila, 
- dani depoziti, 
- izdani izvedeni finančni instrument. 

 
Prejeta posojila so na dan 31.12.2009 znašala 1,6 mio EUR in so predstavljala 28,6 % kapitala 
družbe za namen kapitalske ustreznosti. Dana posojila so na ta dan znašala 2,034 mio EUR, kar 
znaša 36,3 % kapitala družbe za namen kapitalske ustreznosti.  
Višino obrestnega tveganja je družba ugotavljala po principu vpliva spremembe obrestnih mer na 
letni izkaz poslovnega izida ter po principu vpliva spremembe obrestnih mer na pošteno vrednost 
obrestno občutljivih sredstev in obrestno občutljivih obveznosti ter posledično z vplivom na višino 
ekonomskega kapitala družbe.  
Izračun obrestnega tveganja za mesec december 2009 pri vplivu na ekonomski kapital kaže 
minimalno negativno občutljivost na dvig variabilnih obrestnih mer (EURIBOR) in dviga TOM 
obrestne mere pri upoštevanju scenaria dviga EURIBORJA za 87 bazičnih točk in dviga TOM za 376 
bazičnih točk. Pri ugotavljanju vpliva na letni izkaz poslovnega izida pa izkazujemo negativno 
občutljivost na dvig EURIBOR-ja in padec TOM-a. Pri predpostavkah dviga EURIBORJA za 140 
bazičnih točk ter padca TOM-a za 511 bazičnih točk je vpliv na letni poslovni izid -0,020 mio EUR. 
Pri določitvi scenarijev so upoštevane ugotovljene spremembe euriborja in TOM-a v času, v 
katerem ima družba možnost podvzeti ustrezne ukrepe kot odgovor na spremembe obrestnih mer.  
Izračunana obrestna občutljivost je skladna z ugotovljenimi neto pozicijami po posameznih 
referenčnih obrestnih merah in sicer družba izkazuje neto kratko pozicijo pri postavkah, občutljivih 
na EURIBOR, neto dolgo pozicijo pri postavkah, občutljivih na TOM ter neto dolgo pozicijo pri 
postavkah s fiksno obrestno mero (ki hkrati vsebujejo še enostransko upravičenje družbe, da 
obrestno mero spremeni).  
 
Tabela 2: Pregled neto neposredno obrestno občutljivih pozicij po ročnosti ter referenčni obrestni 
meri na dan 31.12.2009 
 
Neto dana posojila glede na 
ročnost (v 1000 €) 

Neto dana posojila glede na 
izpostavljenost obr. meram (-
pomeni več dobljenih) (v 1000 €) 

<30 dni 27 
30-90 dni -1.493 
90-183 dni 188 
184 dni - 1 l. -2.017 
1l-2l 23 
>2l 0  

TOM 117
Euribor 1m -105
Euribor 3m -1.488
Euribor 6m 0
Fiksna 2.238 

 
Glede na izračunano kvantitativno oceno obrestnega tveganja na podlagi obrestno občutljivih 
postavk sredstev in obveznosti ocenjujemo, da v primerjavi z višino kapitala družbe obrestno 
tveganje ne predstavlja pomembnega tveganja (izračunan vpliv na kapital ter na izkaz poslovnega 
izida predstavlja manj kot 1% kapitala družbe).  
Sposobnost za prevzemanje tveganj: Glede na nizko izpostavljenost obrestnemu tveganju ter glede 
na močno kapitalsko ustreznost, ocenjujemo, da družba lahko prevzema dodatno obrestno 
tveganje.  
 
 
 
2.1.3.4. LIKVIDNOSTNO TVEGANJE 
 
Likvidnostni količnik, ki ga izračunavamo na določen dan kot  

O

S
l 

 

kjer je S  obseg likvidnosti in O  dospele in kmalu dospele obveznosti na ta dan, ni v prvem 
polletju 2009 ni nikoli padel pod kritično mejo 1 oz. je družba v celotnem obdobju izkazovala precej 
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ugodno likvidnost glede na likvidnostne zahteve. To je sicer posledica tudi zmanjšanja obsega 
poslovanja.  
Povprečni likvidnostni količnik za to obdobje znaša 68, kar bistveno presega zahtevanega. Najnižja 
vrednost likvidnostnega količnika je znašala 1,51 in je ta nivo dosegla 20.4.2009. 
Likvidnostni količnik v večini mesecev pade na najnižjo vrednost nekje v sredini meseca. 
 
Slika 4: Gibanje likvidnostnega količnika v letu 2009 
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Glavni viri likvidnosti v omenjenem obdobju so bili nečrpani bančni revolving krediti ter bančni 
depoziti na odpoklic.  
 
Glede na naravo dejavnosti družbe so likvidnostne potrebe družbe predvidljive oz. jih družba lahko 
uravnava v mejah svoje likvidnostne sposobnosti z uravnavanjem obsega sprejetih nakupnih 
naročil brez prejetega predujma. Družba denarna sredstva strank vodi na izločenih denarnih 
računih, iz katerega lahko stranka kadarkoli zahteva izplačilo na svoj račun pri poslovni banki. V 
okviru pogodbe o gospodarjenju in investicijskem svetovanju družba prosta denarna sredstva 
strank ob  soglasju  strank veže kot depozit za račun strank na odpoklic pri poslovih bankah in so 
sredstva najkasneje naslednji delovni dan od zahteve na razpolago stranki.  Ker odločitve strank 
(razen zahtevane likvidnostne rezerve pri KDD, ki je odvisna od obsega borznega poslovanja na 
Ljubljanski borzi) ne vplivajo na likvidnostne potrebe družbe oz. jih družba s svojimi odločitvami (o 
sprejemu nakupnih naročil brez predujma) lahko uravnava in je torej likvidnostne potrebe mogoče 
z manjšimi odstopanji planirati na daljši rok oz. prilagajati razpoložljivi likvidnosti, ocenjujemo, da 
družba nima večje izpostavljenosti likvidnostnemu tveganju.  
 
Sposobnost za prevzemanje tveganj: Družba izkazuje dobro likvidnost in ima na razpolago dodatne 
likvidnostne rezerve v obliki nezastavljenega portfelja tržnih vrednostnih papirjev, zato 
ocenjujemo, da lahko prevzema dodatno likvidnostno tveganje. 
 
 
Prikaz ročnosti bilančnih postavk 
Bilančna postavka Knjigovodska 

vrednost 
Pogodbeni 

denarni tokovi 
Zapadlost 
do 1 leta 

Zapadlost 
1-2 let 

Zapadlost 
2-5 let 

Prejeta posojila  1.605.168 1.614.544 1.614.544 0 0 
Obveznosti do dobaviteljev 63.513 63.513 63.513 0 0 
Druge poslovne obveznosti 118.839 118.839 118.839 0 0 
Skupaj 1.787.520 1.796.896 1.796.896 0 0 
 
Posojila so zavarovana z zastavo nepremičnine na sedežu družbe v bilančni vrednosti 413.713 EUR 
in z zastavljenimi vrednostnimi papirji v bilančni vrednosti 1.255.641 EUR. 
 
 
2.1.3.5. TVEGANJE UGLEDA 
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Zaradi narave dejavnosti, kjer poslovanje v finančni industriji v veliki meri temelji na zaupanju, je 
ugled finančne institucije za njeno uspešno poslovanje pomemben. Tveganje ugleda je bilo tudi na 
podlagi vprašalnikov vodij posameznih področij znotraj družbe ocenjeno kot tveganje, ki 
pomembno vpliva na poslovanje na vseh področjih, kjer družba posluje s strankami.  
Družba je v procesu ocenjevanja potrebnega notranjega kapitala podala tudi kvantitativno oceno 
izpostavljenosti tveganju ugleda, ki jo je ocenila na podlagi možne izgube prihodkov oz. povečanja 
stroškov financiranja kot posledica padca ugleda. Izračunana ocena na podlagi letnih prihodkov v 
letu 2009 je znašala 0,155 mio eur, kar predstavlja četrto najpomembnejše tveganje glede na 
kvantitativne izračune ostalih tveganj. Ker je metoda izračuna višine izpostavljenosti tveganju 
ugleda izkustvena, družba višino izpostavljenosti določi enkrat letno (na podlagi celoletnih 
prihodkov).   
Tveganje ugleda ocenjujemo kot nezanemarljivo oz. v zadnjem času povečano glede na domnevne 
postopke regulatorja, kot je bilo to sicer mogoče razbrati iz dnevnega časopisa.  Posebno pozornost 
temu področju je potrebno nameniti tudi zaradi postopkov povezovanja. Kljub temu ocenjujemo, 
da izpostavljenost tveganju ugleda ni poudarjena. 
Sposobnost za prevzemanje tveganj: Glede na veliko občutljivost dejavnosti družbe na ugled 
finančne institucije, ocenjujemo, da je sposobnost za prevzemanje dodatnega tveganja ugleda 
zmerna. 

 

 
2.2. INFORMACIJE O OSEBAH, VKLJUČENIH V RAZKRITJA 
 
Publikum investcijske storitve d.d. ni vključen v nadzor na konsolidirani podlagi znotraj EU in 
zahteve glede razkritij izpolnjuje na posamični podlagi, torej na ravni Publikum investicijske 
storitve d.d.. 
 
 
2.3. KAPITAL 
 
Družba je na dan 31.12.2009 izkazovala naslednje sestavine regulatornega kapitala: 
 
Postavka v 1000€ 
Regulatorni Kapital 7.555 

Temeljni kapital 7.112 
Dodatni kapital I 443 
Dodatni kapital II 0 

Kapitalske zahteve 958 
Kreditno tveganje 672 
Tržno tveganje 17 
Operativno tveganje 280 

Kapitalska ustreznost 62,40% 
 
Temeljni kapital sestavljata vplačani osnovni kapital v višini 6.813 tisoč EUR, kapitalske rezerve v  
višini 1.021 tisoč, 350 tisoč EUR iz naslova lastnih delnic, presežki iz prevrednotenja v višini 341 
tisoč EUR ter neopredmetena sredstva v višini  31 tisoč EUR. 
 
Dodatni kapital I v višini 443 tisoč EUR sestavljajo pozitivni prevrednotovalni popravki v zvezi s 
finančnimi sredstvi razpoložljivimi za prodajo – delnice in deleži. Družba ne izkazuje odbitnih 
postavk od dodatnega kapitala.  
 
Za izračun kapitalske zahteve za operativno tveganje družba uporablja enostaven pristop. 
 
 
2.4. MINIMALNE KAPITALSKE ZAHTEVE IN PROCES OCENJEVANJA 
POTREBNEGA NOTRANJEGA KAPITALA  
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2.4.1. MINIMALNE KAPITALSKE ZAHTEVE IN PROCES OCENJEVANJA 

POTREBNEGA NOTRANJEGA KAPITALA TER KLJUČNE INFORMACIJE O 
SESTAVINAH KAPITALA 

 
Namen ocenjevanja ustreznega notranjega kapitala je ugotavljanje in zagotavljanje ustreznega 
kapitala borzno posredniške družbe za pokrivanje prevzetih tveganj. Družba izvaja proces 
ocenjevanja notranjega kapitala sorazmerno z značilnostmi, obsegom in zapletenostjo poslov, ki jih 
opravlja. Proces ocenjevanja temelji na ugotavljanju in merjenju oziroma ocenjevanju tveganj, 
oblikovanju zbirne ocene tveganj ter spremljanju vseh pomembnih tveganj, ki jih borzno 
posredniška družba prevzema v okviru svojega poslovanja. V procesu ocenjevanja družba ugotavlja 
potreben notranji kapital za tista tveganja, ki so v profilu tveganosti družbe ugotovljena kot 
pomembna tveganja in so naslednja: pozicijsko tveganje, kreditna tveganja, operativna tveganja,  
tveganje ugleda, obrestno tveganje, valutno tveganje. Pri izdelavi zbirne ocene potrebnega 
notranjega kapitala družba ne upošteva morebitnih učinkov diverzifikacije ali koncentracije 
posameznih tveganj.  
 
Notranji kapital družba zagotavlja z: 

 regulatornim kapitalom, to je kapitalom, ki se upošteva pri izračunu kapitalske ustreznosti 
v skladu z ZTFI in Sklepom o izračunu kapitala borznoposredniših družb in ga sestavljajo: 
temeljni kapital in dodatni kapital, v katerem so upoštevane zahtevane odbitne postavke. 

 dodatnim kapitalom iz naslova prevrednotenja nepremičnin na pošteno vrednost; družba je 
na podlagi cenitve pooblaščenega cenilca po zakonu, ki ureja revidiranje, ocenila pošteno 
vrednost nepremičnin, ki so v računovodskih izkazih družbe izkazane kot osnovno sredstvo. 
Na podlagi ugotovljenega presežka poštene vrednosti nad knjigovodsko ter na podlagi 
upoštevanja odloženih davkov ter varnostnega faktorja 0,8 je družba ocenila dodatni vir 
notranjega kapitala. 

 dodatnim kapitalom na podlagi sklenjene kupoprodajne pogodbe za prodajo 1.476 delnic 
izdajatelja Ljubljanska borza vrednostnih papirjev d.d. Ljubljana, katere izpolnitev je s 
strani kupca zavarovana z nepreklicno brezpogojno bančno garancijo. Družba je na podlagi 
razlike v ceni med prodajno in knjigovodsko vrednostjo delnic, iz česar izvirajo kapitalski 
dobički, ocenila dodaten vir notranjega kapitala. Pričakovani realizirani kapitalski dobički so 
bili zaradi davčnega ščita upoštevani pred davki. Ker je pogodba obvezujoča in dokočna ter 
družba razpolaga z bančno garancijo za njeno izpolnitev, ni bil upoštevan dodatni varnostni 
faktor. 

 
 
Razpoložljiv notranji kapital:  
Postavka v 1000€ 
Razpoložljiv notranji kapital 10.597 

Temeljni kapital (iz izračuna kapitalske ustreznosti) 7.112 
Dodatni kapital 3.485 

 - Dodatni kapital (iz izračuna kapitalske ustreznosti) 443 
 - Prevrednotenje nepremičnin 1.065 
 - Kapitalski dobiček iz prodaje delnic Ljubljanske borze 1.972 

 
 
Za interne namene družba z dodatnimi kvantitativnimi metodami spremlja naslednja tveganja: 

 Pozicijsko tveganje 
 Valutno tveganje  
 Obrestno tveganje 

 
Tveganja za netrgovalno knjigo se zaradi dolgoročne narave naložb za potrebe kapitalske 
ustreznosti računajo v sklopu kreditnih tveganj, določenih v sklepih ATVP.  Za interne namene 
družba za lastniške in dolžniške vrednostne papirje v netrgovalni knjigi izračunava tržna tveganja, 
zaradi česar pride do razlik v izračunih potrebnega notranjega kapitala za pozicijsko tveganje v 
primerjavi izračuna kapitalskih zahtev v skladu s sklepi ATVP. 
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2.4.2. TVEGANJE POŠTENE VREDNOSTI ZARADI INFLACIJE 
 
Inflacija v letu 2009 je v Sloveniji znašala 1,8%. Preračunan poslovni izid glede na rast indeksa cen 
življenjskih potrebščin smo izračunali glede na velikost kapitala, in zmanjšan znaša 143.902 EUR. 
Vpliv inflacije na poslovanje družbe je posreden, in sicer preko cen vrednostnih papirjev na 
Ljubljanski Borzi ter preko vpliva na druge družbe, v katerih imamo lastniške deleže. V letu 2009 je 
borzni indeks SBI20 zrasel za 10,4 odstotkov. 
 
 

2.5. KREDITNO TVEGANJE NASPROTNE STRANKE 
 
Kot sprejemljive vrste kreditnega zavarovanja družba upošteva vrste stvarnega in osebnega 
kreditnega zavarovanja, kot so navedene v Sklepu o kreditnih zavarovanjih borznoposredniške 
družbe. Družba lahko kot sprejemljivo kreditno zavarovanje upošteva tudi druge vrste kreditnih 
zavarovanj, ki se ne štejejo kot sprejemljiva kreditna zavarovanja v skladu s Sklepom, oziroma ki 
ne izpolnjujejo minimalnih zahtev, ki morajo biti izpolnjene, da se učinki na zmanjšanje kreditnega 
tveganja v skladu s Sklepom lahko pripoznajo, vendar se v takšnem primeru zavarovanje ne 
upošteva za namene zmanjševanja kreditnega tveganja, ki se ugotavlja za namene izračuna 
kapitalske zahteve za kreditno tveganje. O konkretni zahtevi zavarovanja za uravnavanje 
kreditnega tveganja ter primernosti posameznega zavarovanja v sodelovanju z upravljalcem 
tveganj odloča uprava, ko odloča o posameznem poslu oz. poslih, ki za družbo pomenijo 
prevzemanje izpostavljenosti kreditnemu tveganju.  
 
Družba tekoče spremlja višino in potrebne spremembe zavarovanj, ki jih družba zagotavlja 
posojilodajalcem za prejeta posojila. Družba ne ugotavlja zneska spremembe zavarovanja, ki bi ga 
morala zagotoviti v primeru znižanja kreditne bonitete, saj družba nima določenega ratinga s strani 
mednarodne rating agencije, z internimi ratingi bank pa družba ni seznanjena. 
 
Pri ugotavljanju izpostavljenosti na podlagi izvedenih finančnih instrumentov, ki so vključeni v 
trgovalno knjigo, družba kot višino izpostavljenosti kreditnemu tveganju nasprotne stranke  
upošteva višino nadomestitvene vrednosti izvedenega finančnega instrumenta za družbo (ki je 
izkazana kot terjatev do nasprotne stranke). Družba ima v portfelju izdan izvedeni finančni 
instrument – pogodbo na razliko, katere nadomestitveno vrednost ugotavlja na podlagi tekočih 
tržnih cen delnic, od katerih je odvisna vrednost pogodbe. Družba je za zavarovanje kreditne 
izpostavljenosti do kupcev izvedenega finančnega instrumenta zahtevala zavarovanje v obliki 
portfelja vrednostnih papirjev oz. denarnih sredstev pri družbi. Zaradi neugodnih tržnih gibanj je 
družba zahtevala tudi dodatno vplačilo kritja v obliki denarnih sredstev.  
 
Družba po določilih specifikacije izvedenega finančnega instrumenta ni dolžna zagotavljati 
zavarovanja s premoženjem v primeru gibanja tržnih cen delnic v smer, kjer bi družba do 
nasprotne stranke izkazovala obveznost. Morebitno znižanja kreditne bonitete družbe zato ne bi 
vplivalo na višino potrebnega zavarovanja s premoženjem. 
 
Družba za varovanje izpostavljenosti kreditnemu tveganju ne uporablja kreditnih izvedenih 
finančnih instrumentov. Družba v letu 2009 ni sklenila poslov s kreditnimi izvedenimi finančnimi 
instrumenti za lastni portfelj kot tudi ne za račun strank.  
 
 

2.6. KREDITNO TVEGANJE IN TVEGANJE ZMANJŠANJA 
VREDNOSTI ODKUPLJENIH TERJATEV 
 
Izpostavljenost kreditnemu tveganju na dan 31.12.2009 je sledeča (v EUR):  
 
Postavka Knjigovodska 

vrednost 
Dolgoročno dana posojila 0 
Kratkoročno dana posojila 2033.956 
Terjatve do kupcev 28.490 
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Kratkoročne poslovne terjatve do družb v skupini 18.496 
Druge kratkoročne poslovne terjatve 1.304.648 
Dolgoročne poslovne terjatve 89.895 
Skupaj 3.475.485 
 
Kratkoročno dana posojila v višini 81.940 EUR so zavarovana z vrednostnimi papirji, s poroštvi je 
zavarovanih 110.586 EUR posojil. Posojila v višini 517.500 EUR niso posebej zavarovana. Posojila v 
znesku 1.548.615 EUR so dana povezanim osebam oz. osebam v posebnem razmerju z 
borznoposredniško družbo. Posojila v znesku 1.008 EUR predstavljajo vezana sredstva na odpoklic 
pri bankah. V navedenih zneskih so upoštevane tudi terjatve za obresti (225.243 EUR), ki so 
izkazane v okviru kratkoročnih terjatev do družb v skupini oziroma drugih kratkoročnih poslovnih 
terjatvah. 
 
Družba ocenjuje, da ni izpostavljena visokemu kreditnemu tveganju pri finančnih naložbah – danih 
posojilih, saj le te v večini predstavljajo kratkoročna posojila preverjenim družbam ter zaposlenim.  
 
Terjatve do kupcev so v pretežni meri nezapadle. Za sporne in dvomljive terjatve so oblikovani 
popravki vrednosti terjatev. Družba je v letu 2009 oblikovala popravke vrednosti v višini 8.192 
EUR. 
 
Druge kratkoročne poslovne terjatve do drugih tvorijo: 
- terjatve v višini 807.482 EUR iz naslova prodaje delnic, derivativa KBMR in ZVTG, 
- terjatve za obresti v višini 96.955 EUR iz naslova zgornjih terjatev, 
- terjatve za obresti iz naslova danih posojil v višini 199.592 EUR, 
- terjatve do računa strank za posredniške provizije v višini 185.413 EUR, 
- znesek v višini 6.431 EUR predstavljajo terjatve iz naslova davka na dodano vrednost, 
- znesek v višini 3.146 EUR predstavlja terjatev do Zavoda za zdravstveno zavarovanje iz 

naslova refundacije bolniške odsotnosti z dela nad 30 dni in 
- terjatve do zaposlenih 3.785 EUR, 
- terjatve za dane predujme 1.844 EUR. 
 
Terjatve iz naslova nakupa vrednostnih papirjev in pravic v višini 82.333 EUR ter druge terjatve v 
višini 337 EUR so oslabljene v celoti. Metodologija za določanje slabitev terjatev je podana v 
poglavju Povzetek računovodskih predpostavk in usmeritev tega poročila. 
 
Druge kratkoročne poslovne terjatve so pretežno zavarovane. 
 
Družba je v letu 2009 opravila slabitev kratkoročnih poslovnih terjatev do drugih v višini 11.015 
EUR. 
 
Dolgoročne poslovne terjatve predstavljajo vplačila v Jamstveni sklad pri Centralni klirinško depotni 
družbi d.d. 
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2.7. DODATNA RAZKRITJA BPD, KI UPORABLJAJO 
STANDARDIZIRAN PRISTOP 
 
V spodnji tabeli so prikazane vrednosti izpostavljenosti po stopnjah kreditne kvalitete. Družba 
tveganju prilagojene izpostavljenosti ne znižuje za učinke kreditnih zavarovanj.   
 

Utež 
Neto vrednost 
izpostavljenosti 

Tveganju 
prilagojena 
izpostavljenost 

0% 66 0 

50% 186 93 

75% 1.453 1.084 

100% 4.941 4.941 

150% 774 1.171 

Skupaj 7.420 7.289 

 
Družba ni imenovala zunanjih bonitetnih institucij za uporabo bonitetnih ocen za določanje uteži 
tveganja.  
 
Vrednost odbitnih postavk od kapitala znaša 31.289 EUR. 
 
 

2.8. DODATNA RAZKRITJA BPD, KI  UPORABLJA PRISTOP IRB 
 
Družba za izračun kapitalske zahteve za kreditno tveganje ne uporablja pristopa IRB. 
 
 

2.9. RAZČLENITEV KAPITALSKE ZAHTEVE ZA TRŽNA TVEGANJA 
 
Kapitalska zahteva za tržno tveganje na dan 31.12.2009 znaša 17 tisoč EUR in se v celoti nanaša 
na valutno tveganje. 
 
 

 
2.10. DODATNA RAZKRITJA BPD, KI UPORABLJA NOTRANJE 

MODELE ZA IZRAČUN KAPITALSKE ZAHTEVE ZA TRŽNA 
TVEGANJA 

 
Družba za izračun kapitalske zahteve za tržna tveganja ne uporablja notranjih modelov. 

 
 
2.11. OPERATIVNO TVEGANJE 
 

 Za izračunavanje kapitalske zahteve za operativno tveganje družba uporablja enostaven 
pristop v skladu s Sklepom o izračunu kapitalske zahteve za operativno tveganje 
borznoposredniške družbe.  Za izračun višine potrebnega notranjega kapitala za operativna 
tveganja družba uporablja standardiziran pristop. Družba je z letom 2009 začela 
vzpostavljati bazo dogodkov, ki povzročajo operativno tveganje in bodo podlaga za oceno 
višine izpostavljenosti tovrstnim tveganjem. Za obvladovanje operativnih tveganj na 
področju informacijske tehnologije ima družba vpzostavljeno Politiko varnosti informacijskih 
sistemov, ki določa ustrezne postopke, omejitve in notranje kontrole za zagotavljanje 
varnosti informacijskega sistema in preprečevanje nepooblaščenega in škodljivega ravnanja 
posameznikov in s tem preprečitev tveganj, povezanih s kompromitiranjem integritete 
podatkov, delovanja informacijskega sistema in njegovih  sestavnih delov, ki so podlaga za 
nemoteno delovanje družbe in zagotavljanja storitev, ki jih družba opravlja.  
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 Družba ima vzpostavljeno ustrezno razmejitev pristojnosti med področji, ki sklepajo posle, 
in področjem spremljave poslovanja ter službo za upravljanje s tveganji. Družba ima 
opredeljeno organizacijo, kjer je področje kapitalskih trgov, ki je zadolženo za sklepanje 
poslov, ločeno od področja financ, računovodstva in IT, kamor je vključeno področje 
spremljave poslovanja. Področji spadata pod različne vodstvene ravni. Služba upravljanja s 
tveganji je organizirana kot samostojna služba neposredno pod upravo. 

 
 Vzpostavljen je načrt obnovitve poslovanja po nesreči, ki predvideva obnovitev najbolj 

pomembnih poslovnih procesov družbe z vzpostavljeno rezervno lokacijo. Z načrtom so 
seznanjeni odgovorni zaposleni. 

 
 

2.12.     NALOŽBE V LASTNIŠKE VP, KI NISO VKLJUČENI V 
TRGOVALNO KNJIGO 
 
Družba zaradi strateške usmeritve, ki ne vključuje aktivnega dnevnega trgovanja z lastniškimi 
vrednostnimi papirji, vse naložbe v lastniške vrednostne papirje (razen pozicije, ki je namenjena 
varovanju pred tveganji nasprotne pozicije v izvedenem finačnem instrumentu in je dne 
31.12.2009  izkazana v višini  270.810 EUR, vključuje v netrgovalno knjigo. Naložbe predstavljajo 
investicijski portfelj družbe, kjer se družba posamično odloča o odprodaji posamezne naložbe v 
povezavi z lastnostmi posamezne naložbe, tržnimi razmerami in likvidnostnimi preferencami 
družbe).   
 
Naložbe so izkazane kot razpoložljive za prodajo (način izkazovanja tovrstnih naložb je predstavljen 
v poglavju Povzetek računovodskih predpostavk in usmeritev tega poročila).  
 
Družba v poročevalskem obdobju ni spreminjala računovodskih usmeritev za naložbe, ki so 
vključene v netrgovalno knjigo, glede na predhodno poročevalsko obdobje.  
 
Vrednost naložb, ki niso vključene v trgovalno knjigo, je na dan 31.12.2009 znašala 3.445.174 
EUR. Naložbe v vrednostne papirje, s katerimi se trguje na borzi, na dan 31.12.2009 znašajo 
3.085.232 EUR. Njihova knjigovodska vrednost je enaka pošteni vrednosti. Naložbe v kapital 
nejavnih družb znašajo 359.941 EUR.  
 
Iz naslova prodaj naložb v lastniške vrednostne papirje, ki niso vključeni v trgovalno knjigo, je 
družba v letu 2009 ustvarila 8.490 EUR realiziranih kapitalskih dobičkov in 449.625 EUR realiziranih 
kapitalskih izgub.  
 
Na dan 31.12.2009 je družba na podlagi nerealiziranih kapitalskih dobičkov, ki izvirajo iz naložb 
netrgovalne knjige (naložbe razpoložljive za prodajo),  v dodatni kapital vključila za 323.242 EUR 
prevrednotovalnih popravkov.  
 
V spodnji tabeli je prikazana simulacija padca borznih cen in njegov vpliv na presežek iz 
prevrednotenja glede na stanje portfelja (naložb v vrednostne papirje, ki kotirajo na borzah) na 
dan 31.12.2009 (v EUR) z upoštevanjem 20% davčne stopnje: 
 

Vrsta kratkoročnih finančnih naložb Padec borznih cen za 
  10% 20% 30% 

Tržne fin. naložbe v domača podjetja -216.634 -433.266 -649.900 
Tržne finančne naložbe v tuja podjetja       -17.452 -34.903 -52.355 

Enote premoženja vzajemnih skladov -12.734 -25.467 -38.201 

Skupaj vpliv na vrednost kapitala -246.819 -493.637 -740.456 
                             
Družba obvladuje izpostavljenost tveganju sprememb cen s sprotnim spremljanjem tržnih cen 
vrednostnih papirjev s katerimi se trguje na organiziranem trgu. Tveganje sprememb drugih cen 
družba zmanjšuje z geografsko in panožno razpršitvijo naložb. 
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3.1. BILANCA STANJA NA DAN 31.12.2009 (V EUR) 
   v EUR 
  31.12.2009 31.12.2008 
Sredstva Pojasnilo 10.154.444 11.610.827 
    
A. Dolgoročna sredstva  962.675 1.565.788 
    

I. Neopredm. sredstva in dolg. aktivne časovne razmejitve 1 31.289 321.693 
1. Dolgoročne premoženjske pravice  31.289 321.693 

    
II. Opredmetena osnovna sredstva 2 621.934 732.752 

1. Zemljišča in zgradbe  452.268 518.983 
a) Zgradbe  452.268 518.983 

2. Proizvajalne naprave in stroji  90.955 135.058 
3. Opredmetena osnovna sredstva, ki se pridobivajo  78.711 78.711 

a) Opredmetena osnovna sredstva v gradnji in izdelavi  78.711 78.711 
    

III. Naložbene nepremičnine  0 0 
    

IV. Dolgoročne finančne naložbe 3 29.658 125.882 
1. Dolgoročne finančne naložbe, razen posojil  29.658 125.882 

a) Delnice in deleži v družbah v skupini   0 0 
b) Druge delnice in deleži  0 96.224 
č) Druge dolgoročne finančne naložbe  29.658 29.658 

    
V. Dolgoročne poslovne terjatve 4 89.895 171.992 

1. Dolgoročne poslovne terjatve do drugih  89.895 171.992 
    

VI. Odložene terjatve za davek 5 189.899 213.469 
    

B. Kratkoročna sredstva  9.186.666 10.035.654 
    

I. Kratkoročne finančne naložbe 6 7.817.815 5.549.916 
1. Kratkoročne finančne naložbe, razen posojil  5.783.859 3.492.647 

a) Druge delnice in deleži  3.812.207 3.492.647 
b) Druge kratkoročne finančne naložbe  1.971.652 0 

2. Kratkoročna posojila  2.033.956 2.057.269 
a) Kratkoročna posojila družbam v skupini  940.000 505.127 
b) Kratkoročna posojila drugim  1.093.956 1.552.142 

    
II. Kratkoročne poslovne terjatve 7 1.351.634 4.463.144 

1. Kratkoročne poslovne terjatve do družb v skupini  28.490 224 
2. Kratkoročne poslovne terjatve do kupcev  18.496 13.056 
3. Kratkoročne poslovne terjatve do drugih  1.304.648 4.449.864 

    
III. Denarna sredstva  17.217 22.594 

    
C. Kratkoročne aktivne časovne razmejitve  5.103 9.385 
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   v EUR 
  31.12.2009 31.12.2008 
Obveznosti do virov sredstev  10.154.444 11.610.824 
    
A. Kapital 8 7.807.037 8.956.093 
    

I. Vpoklicani kapital  6.813.095 6.813.095 
1. Osnovni kapital  6.813.095 6.813.095 
2. Nevpoklicani kapital (kot odbitna postavka)  0 0 

    
II. Kapitalske rezerve  0 0 

    
III. Rezerve iz dobička  670.700 757.652 

1. Zakonske rezerve  670.700 681.310 
2. Rezerve za lastne delnice in lastne poslovne deleže  350.128 426.470 
3. Lastne delnice in lastni poslovni deleži (kot odbitna postavka)  (350.128) (350.128) 

    
IV. Presežek iz prevrednotenja  323.242 (374.138) 

    
V. Preneseni čisti poslovni izid  0 1.357.561 

    
VI. Čisti poslovni izid poslovnega leta  0 401.923 

    
B. Rezervacije in dolgoročne pasivne časovne razmejitve 9 414.426 392.961 

1. Druge rezervacije  414.426 392.961 
    

C. Dolgoročne obveznosti 5 138.634 57.063 
    

I. Dolgoročne finančne obveznosti  0 0 
    

II. Dolgoročne poslovne obveznosti  0 0 
    

III. Odložene obveznosti za davek  138.634 57.063 
    

Č. Kratkoročne obveznosti  1.787.520 2.204.707 
    

II. Kratkoročne finančne obveznosti  1.605.168 1.399.591 
1. Kratkoročne finančne obveznosti do bank 10 1.605.000 1.399.423 
2. Druge kratkoročne finančne obveznosti  168 168 

    
III. Kratkoročne poslovne obveznosti 11 182.352 805.116 

1. Kratkoročne poslovne obveznosti do družb v skupini  83 119 
2. Kratkoročne poslovne obveznosti do dobaviteljev  63.430 105.981 
3. Druge kratkoročne poslovne obveznosti  118.839 699.016 

    
D. Kratkoročne pasivne časovne razmejitve   6.827 0 
    
E. Izvenbilančna evidenca 12 734.239.572 566.681.034 
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3.2. IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA ZA LETO 2009 (V EUR) 
   v EUR 
 Pojasnilo 2009 2008 
    
1. Čisti prihodki od prodaje 13 614.565 1.466.890 

a) prihodki doseženi na domačem trgu  491.922 967.488 
b) prihodki doseženi na tujem trgu  122.643 499.402 

    
2. Drugi poslovni prihodki 14 65.948 52.780 
    
3. Stroški blaga, materiala in storitev 15 (707.353) (972.482) 

a) Nab. vrednost prodanih blaga in materiala ter stroški porab. materiala  (41.585) (62.507) 
b) Stroški storitev  (665.768) (909.975) 
    

4. Stroški dela 16 (1.357.948) (2.006.379) 
a) Stroški plač  (1.077.210) (1.558.713) 
b) Stroški socialnih zavarovanj (posebej izkazani stroški pok. zavarovanj)  (179.302) (272.331) 
c) Drugi stroški dela  (101.436) (175.335) 
    

5. Odpisi vrednosti 17 (414.018) (239.144) 
a) Amortizacija  (193.885) (180.502) 
b) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri NDS in OOS  (209.118) (42.980) 
c) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih  (11.015) (15.662) 
    

6. Drugi poslovni odhodki  (14.666) (12.372) 
    
7. Finančni prihodki iz deležev 18 2.260.456 7.579.531 

a) Finančni prihodki iz deležev v drugih družbah  221.339 7.572.274 
b) Finančni prihodki iz drugih naložb  2.039.117 7.257 
    

8. Finančni prihodki iz danih posojil  19 123.757 470.023 
a) Finančni prihodki iz posojil, danih družbam v skupini  7.000 124 
b) Finančni prihodki iz posojil, danih drugim  116.757 469.899 
    

11. Finančni prihodki iz poslovnih terjatev  1.851 28.129 
a) Finančni prihodki iz poslovnih terjatev do družb v skupini   1.851 28.129 
b) Finančni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih  0 0 
    

12. Finančni odhodki iz oslabitve in odpisov finančnih naložb 20 (639.884) (95.237) 
    
13. Finančni odhodki iz finančnih obveznosti  (128.502) (5.929.539) 

a) Finančni odhodki iz posojil, prejetih od družb v skupini   0 (68.235) 
b) Finančni odhodki iz posojil, prejetih od bank   (54.437) (222.016) 
c) Finančni odhodki iz drugih finančnih obveznosti  (74.065) (5.639.288) 
    

14. Finančni odhodki iz poslovnih obveznosti   (2.685) (20.442) 
a) Finančni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti  (2.685) (20.442) 
    

15. Drugi prihodki  21 46.793 109.845 
    
16. Drugi odhodki  (901) (206) 
    
17. Davek iz dobička 22 0 0 
    
18. Odloženi davki 5 80.995 (29.474) 
    
19. Čisti poslovni izid obračunskega obdobja  (71.592) 401.923 
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3.3. IZKAZ DENARNIH TOKOV ZA LETO 2009 (V EUR) 
 
 2009 2008 
A. Denarni tokovi pri poslovanju   
a) Postavke izkaza poslovnega izida   
Poslovni prihodki (razen za prevrednotenje) in finan.prihodki iz posl.terjatev 616.415 1.495.019 
Posl. odhodki brez amortizacije (razen za prevredn.) in fin.odh.iz posl.obv. (2.147.693) (3.106.912) 
Davki iz dobička in drugi davki, ki niso zajeti v poslovnih odhodkih (23.063) 29.474 
 (1.554.341) (1.582.419) 
b) Spremembe čistih obratnih sredstev    
Začetne manj končne poslovne terjatve 3.419.300 (3.323.378) 
Začetne manj končne aktivne časovne razmejitve 4.282 (1.261) 
Začetne manj končne odložene terjatve za davek 56.459 (25.174) 
Začetna manj končna sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo 0 0 
Začetne manj končne zaloge 0 0 
Končni manj začetni poslovni dolgovi (597.326) (926.718) 
Končne manj začetne pasivne časovne razmejitve in rezervacije 21.466 (54.482) 
Končne manj začetne odložene obveznosti za davek 81.571 (1.216.159) 
 2.985.752 (5.547.172) 
c) Prebitek prejemkov pri poslovanju ali prebitek izdatkov pri posl.  
(a + b) 1.431.411 (7.129.591) 
B. Denarni tokovi pri naložbenju   
a) Prejemki pri naložbenju   
Prejemki od doblj.obresti in deležev v dobičku drugih, ki se nanašajo na 
naložb. 460.101 611.058 
Prejemki od odtujitve neopredmetenih sredstev 0 0 
Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev 71.356 330.500 
Prejemki od odtujitve naložbenih nepremičnin 0 0 
Prejemki od odtujitve dolgoročnih finančnih naložb 0 0 
Prejemki od odtujitve kratkoročnih finančnih naložb 14.384.509 46.054.710 
 14.915.966 46.996.268 
b) Izdatki pri naložbenju   
Izdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev (4.134) (307.895) 
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev (42.902) (28.097) 
Izdatki za pridobitev naložbenih nepremičnin 0 (13.568) 
Izdatki za pridobitev dolgoročnih finančnih naložb 0 0 
Izdatki za pridobitev kratkoročnih finančnih naložb (14.765.558) (31.462.721) 
 (14.812.594) (31.812.281) 
c) Prebitek prejemkov pri naložbenju ali prebitek izdatkov pri 
naložb.  
(a + b) 103.372 15.183.987 
C. Denarni tokovi pri financiranju   
a) Prejemki pri financiranju   
Prejemki od vplačanega kapitala 0 0 
Prejemki od povečanja dolgoročnih finančnih obveznosti 0 0 
Prejemki od povečanja kratkoročnih finančnih obveznosti 3.572.978 26.641.113 
 3.572.978 26.641.113 
b) Izdatki pri financiranju   
Izdatki za dane obresti, ki se nanašajo na financiranje (56.463) (194.195) 
Izdatki za vračila kapitala 0 0 
Izdatki za odplačila dolgoročnih finančnih obveznosti 0 0 
Izdatki za odplačila kratkoročnih finančnih obveznosti (3.281.831) (28.318.289) 
Izdatki za izplačila dividend in drugih deležev v dobičku (1.774.844) (6.174.834) 
 (5.113.138) (34.687.318) 
c) Prebitek prejemkov pri financiranju ali prebitek izdatkov pri 
finan.  
(a + b) (1.540.160) (8.046.205) 
Č. Končno stanje denarnih sredstev 17.215 22.592 

x) Denarni izid v obdobju (seštevek prebitkov Ac, Bc in Cc) (5.377) 8.191 
+   
y) Začetno stanje denarnih sredstev 22.594 14.401 
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3.4. IZKAZ GIBANJA KAPITALA (v EUR) 
  
A) IZKAZ GIBANJA KAPITALA ZA LETO 2009 
 
         v EUR 
  Osnovni 

kapital 
Nevp. 

kapital 
Zakonske 

rezerve 
Rezerve 

za lastne 
deleže 

Lastne 
delnice in 

deleži 

Pren. čisti 
dobiček 

Čista izguba 
posl. leta 

Presežek iz 
prevre. 

Skupaj 

               

A. Začetno stanje v obdobju 6.813.095 0 681.310 426.470 (350.128) 1.357.561 401.923 (374.138) 8.956.093 

           

B. Premiki v kapital 0 0 0 0 0 0 (71.592) 697.380 625.788 

Vnos čistega poslovnega izida poslovnega leta 0 0 0 0 0 0 (71.592) 0 (71.592) 

Vnos posebnega prevrednotovanja kapitala 0 0 0 0 0 0 0 697.380 697.380 
                  

C. Premiki v kapitalu 0 0 (10.610) (76.342) 0 417.283 (330.331) 0 0 

Razporeditev čistega dobička kot sestavine kapitala 
po sklepu uprave in nadzornega  sveta 0 0 (10.610) (76.342) 0 417.283 (330.331) 0 0 

Druge prerazporeditve sestavin kapitala 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
           

Č. Premiki iz kapitala 0 0 0 0 0 (1.774.844) 0 0 (1.774.844) 

Izplačilo dividend 0 0 0 0 0 (1.774.844) 0 0 (1.774.844) 

Odprava posebnih prevrednotenj kapitala 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

                    

D.Končno stanje v obdobju 6.813.095 0 670.700 350.128 (350.128) 0 0 323.242 7.807.037 
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B) IZKAZ GIBANJA KAPITALA ZA LETO 2008 
 
         v EUR 
  Osnovni 

kapital 
Nevp. 

kapital 
Zakonske 

rezerve 
Rezerve 

za lastne 
deleže 

Lastne 
delnice in 

deleži 

Pren. čisti 
dobiček 

Čisti dobiček 
posl. leta 

Presežek iz 
prevre. 

Skupaj 

               
A. Začetno stanje v obdobju 6.813.095 0 681.310 458.128 (350.128) 2.383.503 5.117.234 4.185.914 19.289.056 

           

B. Premiki v kapital 0 0 0 0 0 0 401.923 0 401.923 

Vnos čistega poslovnega izida poslovnega leta 0 0 0 0 0 0 401.923 0 401.923 

Vnos posebnega prevrednotovanja kapitala 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
                  

C. Premiki v kapitalu 0 0 0 (31.658) 0 5.148.892 (5.117.234) 0 0 

Razporeditev čistega dobička kot sestavine kapitala 
po sklepu uprave in nadzornega  sveta 0 0 0 0 0 5.148.892 (5.117.234) 0 31.658 

Druge prerazporeditve sestavin kapitala 0 0 0 (31.658) 0 0 0 0 (31.658) 
           

Č. Premiki iz kapitala 0 0 0 0 0 (6.174.834) 0 (4.560.052) (10.734.886) 

Izplačilo dividend 0 0 0 0 0 (6.174.834) 0 0 (6.174.834) 

Odprava posebnih prevrednotenj kapitala 0 0 0 0 0 0 0 (4.560.052) (4.560.052) 

                    

D.Končno stanje v    obdobju 6.813.095 0 681.310 426.470 (350.128) 1.357.561 401.923 (374.138) 8.956.093 
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3.5. IZKAZI DELITVE PREMOŽENJA OB ODDELITVI DRUŽB  
 
3.5.1. DELITVENA BILANCA STANJA na dan obračuna oddelitve 30.6.2009 (v EUR) 
 
 

 
pred 

oddelitvijo 
oddeljeni del po oddelitvi 

  30.6.2009 1.7.2009 1.7.2009 

SREDSTVA 9.246.336 662.704 8.583.632 

    

A.  Dolgoročna sredstva 1.117.347 93.804 1.023.543 

I.   Neopredmetena  sredstva 64.125 0 64.125 

    1. Dolgoročne premoženjske pravice 64.125 0 64.125 

II.  Opredmetena osnovna sredstva 697.394 0 697.394 

    1. Zemljišča in zgradbe 491.419 0 491.419 

        a) Zgradbe 491.419 0 491.419 

    2. Oprema 127.264 0 127.264 

    3. Opredmetena osnovna sredstva, ki se pridobivajo 78.711 0 78.711 

        a) Opredm. osnovna sredstva v gradnji in izdelavi 78.711 0 78.711 

III. Naložbene nepremičnine 0 0 0 

IV.  Dolgoročne finančne naložbe 125.882 0 125.882 

    1. Dolgoročne finančne naložbe, razen posojil 125.882 0 125.882 

        a) Delnice in deleži v družbah v skupini  0 0 0 

        b) Druge delnice in deleži 96.224 0 96.224 

        c) Druge dolgoročne finančne naložbe 29.658 0 29.658 

V.    Dolgoročne poslovne terjatve 93.804 93.804 0 

    1. Dolgoročne poslovne terjatve 93.804 93.804 0 

VI.  Odložene terjatve za davek 136.142 0 136.142 

    

B.    Kratkoročna sredstva 8.107.935 559.852 7.548.083 

I.    Sredstva za prodajo 0 0 0 

II.   Kratkoročne finančne naložbe 6.688.709 111.546 6.577.163 

    1. Kratkoročne finančne naložbe, razen posojil 3.816.141 102.611 3.713.530 

        a) Druge delnice in deleži 3.816.141 102.611 3.713.530 

    2. Kratkoročna posojila 2.872.568 8.935 2.863.633 

        a) Kratkoročna posojila družbam v skupini 1.087.611 0 1.087.611 

        b) Druga kratkoročna posojila 1.784.957 8.935 1.776.022 

III.  Kratkoročne poslovne terjatve 1.390.344 448.306 942.038 

    1. Kratkoročne poslovne terjatve do družb v skupini 0 0 0 

    2. Kratkoročne poslovne terjatve do kupcev 8.331 3.246 5.085 

    3. Kratkoročne poslovne terjatve do drugih 1.382.013 445.060 936.953 

IV.   Denarna sredstva 28.882 0 28.882 

    

C.    Kratkoročne aktivne časovne razmejitve 21.054 9.048 12.006 
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pred 

oddelitvijo oddeljeni del po oddelitvi 
  30.6.2009 1.7.2009 1.7.2009 

    

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 9.246.336 662.704 8.583.632 

    

A.   Kapital 6.927.320 637.119 6.290.201 

I.    Vpoklicani kapital 6.813.095 231.879 6.581.216 

    1. Osnovni kapital 6.813.095 231.879 6.581.216 

    2. Nevpoklicani kapital 0 0 0 

II.   Rezerve iz dobička 742.292 405.240 337.052 

    1. Zakonske rezerve 681.310 405.240 276.070 

    2. Rezerve za lastne deleže 411.110 0 411.110 

    3. Lastne delnice in lastni poslovni deleži (350.128) 0 (350.128) 

III. Presežek iz prevrednotenja 375.850 0 375.850 

IV.  Preneseni čisti dobiček 419.711 0 419.711 

V.  Čisti dobiček poslovnega leta (1.423.628) 0 (1.423.628) 

    

B.   Rezervacije in dolg. pasivne čas. razmejitve 404.431 0 404.431 

    1. Druge rezervacije 404.431 0 404.431 

C.   Dolgoročne obveznosti 151.295 0 151.295 

I.    Dolgoročne finančne obveznosti  0 0 0 

    1. Dolgoročne finančne obveznosti do bank 0 0 0 

II.  Odložene obveznosti za davek 151.295 0 151.295 

    

Č.   Kratkoročne obveznosti 1.759.681 25.585 1.734.096 

I.  Kratkoročne finančne obveznosti 1.500.000 0 1.500.000 

    1. Kratkoročne finančne obveznosti do družb v skupini 0 0 0 

    2. Kratkoročne finančne obveznosti do bank 1.500.000 0 1.500.000 

    3. Druge kratkoročne finančne obveznosti 0 0 0 

II. Kratkoročne poslovne obveznosti 259.681 25.585 234.096 

    1. Kratkoročne posl. obv. do družb v skupini 710 0 710 

    2. Kratkoročne posl. obv. do dobaviteljev 123.289 25.585 97.704 

    3. Kratkoročne posl. obv. na podlagi predujmov 369 0 369 

    4. Druge kratk. poslovne obveznosti 135.313 0 135.313 

    

D. Pasivne časovne razmejitve 3.609 0 3.609 

    

ZABILANČNE OBVEZNOSTI 593.734.151 586.853.885 6.880.266 
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3.5.2. DELITVENA BILANCA STANJA na dan 31.12.2009 (v EUR) 
 

 
pred 

oddelitvijo oddeljeni del 
po 

oddelitvi 
 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 
Sredstva 10.167.011 664.288 9.651.359 
    
A. Dolgoročna sredstva 975.242 144.201 831.041 
    

I. Neopredm. sredstva in dolg. aktivne časovne razmejitve 31.289 0 31.289 
1. Dolgoročne premoženjske pravice 31.289 0 31.289 

    
II. Opredmetena osnovna sredstva 621.934 0 621.934 

1. Zemljišča in zgradbe 452.268 0 452.268 
a) Zgradbe 452.268 0 452.268 

2. Proizvajalne naprave in stroji 90.955 0 90.955 
4. Opredmetena osnovna sredstva, ki se pridobivajo 78.711 0 78.711 

a) Opredmetena osnovna sredstva v gradnji in izdelavi 78.711  78.711 
    

III. Naložbene nepremičnine 0 0 0 
    

IV. Dolgoročne finančne naložbe 29.658 0 29.658 
1. Dolgoročne finančne naložbe, razen posojil 29.658 0 29.658 

a) Delnice in deleži v družbah v skupini  0 0 0 
b) Druge delnice in deleži 0 0 0 
č) Druge dolgoročne finančne naložbe 29.658 0 29.658 

    
V. Dolgoročne poslovne terjatve 89.895 89.895 0 

3. Dolgoročne poslovne terjatve do drugih 89.895 89.895 0 
    

VI. Odložene terjatve za davek 202.466 54.306 148.160 
    

B. Kratkoročna sredstva 9.186.666 514.984 8.820.318 
    

I. Kratkoročne finančne naložbe 7.817.815 114.182 7.852.269 
1. Kratkoročne finančne naložbe, razen posojil 5.783.859 102.611 5.681.248 

a) Druge delnice in deleži 3.812.207 102.611 3.709.596 
b) Druge kratkoročne finančne naložbe 1.971.652 0 1.971.652 

2. Kratkoročna posojila 2.033.956 11.571 2.171.021 
a) Kratkoročna posojila družbam v skupini 940.000 0 940.000 
b) Kratkoročna posojila drugim 1.093.956 11.571 1.231.021 

    
II. Kratkoročne poslovne terjatve 1.351.634 400.802 950.832 

1. Kratkoročne poslovne terjatve do družb v skupini 28.490 0 28.490 
2. Kratkoročne poslovne terjatve do kupcev 18.496 4.535 13.961 
3. Kratkoročne poslovne terjatve do drugih 1.304.648 396.267 908.381 

    
III. Denarna sredstva 17.217 0 17.217 

    
C. Kratkoročne aktivne časovne razmejitve 5.103 5.103 0 
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pred 

oddelitvijo oddeljeni del 
po 

oddelitvi 
 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 
Obveznosti do virov sredstev 10.167.011 664.288 9.651.359 
    
A. Kapital 7.807.037 419.896 7.387.141 
    

I. Vpoklicani kapital 6.813.095 231.879 6.581.216 
1. Osnovni kapital 6.813.095 231.879 6.581.216 
2. Nevpoklicani kapital (kot odbitna postavka) 0 0 0 

    
II. Kapitalske rezerve 0 0 0 

    
III. Rezerve iz dobička 670.701 405.240 265.461 

1. Zakonske rezerve 670.701 405.240 265.461 
2. Rezerve za lastne delnice in lastne poslovne deleže 350.128 0 350.128 
3. Lastne delnice in lastni poslovni deleži (kot odbitna postavka) (350.128) 0 (350.128) 

    
IV. Presežek iz prevrednotenja 323.241 0 323.241 

    
V. Preneseni čisti poslovni izid 0 0 0 

    
VI. Čisti poslovni izid poslovnega leta 0 (217.223) 217.223 

    
B. Rezervacije in dolgoročne pasivne časovne razmejitve 414.426 0 414.426 

2. Druge rezervacije 414.426 0 414.426 
    

C. Dolgoročne obveznosti 138.634 0 138.634 
    

I. Dolgoročne finančne obveznosti 0 0 0 
    

II. Dolgoročne poslovne obveznosti 0 0 0 
    

III. Odložene obveznosti za davek 138.634 0 138.634 
    

Č. Kratkoročne obveznosti 1.800.087 244.392 1.704.331 
    

II. Kratkoročne finančne obveznosti 1.605.168 148.636 1.605.168 
1. Kratkoročne finančne obveznosti do bank 1.605.000 0 1.605.000 
2. Druge kratkoročne finančne obveznosti 168 148.636 168 

    
III. Kratkoročne poslovne obveznosti 194.919 95.756 99.163 

1. Kratkoročne poslovne obveznosti do družb v skupini 83 0 83 
2. Kratkoročne poslovne obveznosti do dobaviteljev 63.430 47.548 15.882 
3. Druge kratkoročne poslovne obveznosti 131.406 48.208 83.198 

    
D. Kratkoročne pasivne časovne razmejitve  6.827 0 6.827 
    
E. Izvenbilančna evidenca 734.239.572 729.509.736 4.729.836   
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3.5.3. IZKAZ POSLOVNGA IZIDA za leto 2009 (v EUR) 
 
   v EUR 

 
Publikum 
d.d. 2009 

Oddeljeni 
del* Po oddelitvi 

    
1. Čisti prihodki od prodaje 614.565 245.453 369.112 

a) prihodki doseženi na domačem trgu 603.200 188.294 303.628 
b) prihodki doseženi na tujem trgu 11.365 57.159 65.484 

    
2. Drugi poslovni prihodki 65.948 0 65.948 
    
3. Stroški blaga, materiala in storitev (707.353) (184.424) (522.929) 

a) Nab. vrednost prodanih blaga in materiala ter stroški porab. materiala (41.585) (4.283) (37.302) 
b) Stroški storitev (665.768) (180.141) (485.627) 
    

4. Stroški dela (1.357.948) (336.423) (1.021.525) 
a) Stroški plač (1.077.210) (208.088) (869.122) 
b) Stroški socialnih zavarovanj (posebej izkazani stroški pok. 

zavarovanj) (179.302) (105.010) (74.292) 
c) Drugi stroški dela (101.436) (23.325) (78.111) 
    

5. Odpisi vrednosti (414.018) 0 (414.018) 
a) Amortizacija (193.885) 0 (193.885) 
b) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri NDS in OOS (209.118) 0 (209.118) 
c) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih (11.015) 0 (11.015) 
    

6. Drugi poslovni odhodki (14.666) 0 (14.666) 
    
7. Finančni prihodki iz deležev 2.260.456 0 2.260.456 

a) Finančni prihodki iz deležev v drugih družbah 221.339 0 221.339 
b) Finančni prihodki iz drugih naložb 2.039.117 0 2.039.117 
    

8. Finančni prihodki iz danih posojil  123.757 3.866 119.891 
a) Finančni prihodki iz posojil, danih družbam v skupini 7.000 0 7.000 
b) Finančni prihodki iz posojil, danih drugim 116.757 3.866 112.891 
    

11. Finančni prihodki iz poslovnih terjatev 1.851 0 1.851 
a) Finančni prihodki iz poslovnih terjatev do družb v skupini  1.851 0 1.851 
b) Finančni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih 0 0  
    

12. Finančni odhodki iz oslabitve in odpisov finančnih naložb (639.884) 0 (639.884) 
    
13. Finančni odhodki iz finančnih obveznosti (128.502) 0 (128.502) 

a) Finančni odhodki iz posojil, prejetih od družb v skupini  0 0 0 
b) Finančni odhodki iz posojil, prejetih od bank  (54.437) 0 (54.437) 
c) Finančni odhodki iz drugih finančnih obveznosti (74.065) 0 (74.065) 
    

14. Finančni odhodki iz poslovnih obveznosti  (2.685) 0 (2.685) 
a) Finančni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti (2.685) 0 (2.685) 
    

15. Drugi prihodki  46.793 0 46.793 
    
16. Drugi odhodki (901) 0 (901) 
    
17. Davek iz dobička 0 0 0 
    
18. Odloženi davki 80.995 54.306 26.689 
    
19. Čisti poslovni izid obračunskega obdobja (71.592) (217.222) 145.630 

 
 
*Poslovni izid oddeljenega premoženja oziroma poslovanja je prikazan za obdobje 1.7.2009 do 31.12.2009. 
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Skupine Medvešek Pušnik, Poteza in Publikum so julija 2009 s podpisom pisma o nameri kot 
enakovredni partnerji pričele postopek združevanja dejavnosti investicijskih storitev, upravljanja 
investicijskih skladov in služb za podporo dejavnosti. 
 
Ključni motiv združevanja dejavnosti treh obstoječih komplementarnih ponudnikov je, da strankam 
v novih družbah ponudi najboljše. Koristi skupnega nastopa na trgu bodo stranke občutile v 
celovitem spletu storitev, ki bodo še bolj kakovostne in varne. Združitev namreč novim združenim 
družbam prinaša večjo kapitalsko in tržno moč. Tako naj bi združene družbe v 2010 upravljale s 
preko 250 mio EUR sredstev, imele preko 50.000 strank in postale vodilna nebančna finančna 
skupina v Sloveniji. Končni dolgoročni cilj združitve pa je oblikovanje vodilne finančne skupine na 
področju borznega posredništva, upravljanja premoženja in investicijskega bančništva v Sloveniji in 
regiji.  
 
Združevanje dejavnosti treh borznoposredniških družb (BPD) in dveh družb za upravljanje (DZU) je 
potekalo po postopku statusnega preoblikovanja oddelitve z ustanovitvijo nove družbe. Smisel 
navedenih postopkov je zagotovitev pravnega nasledstva, s čimer stranke obstoječih družb 
postanejo stranke novih združenih družb. 
 
V postopku združevanja je bila v avgustu 2009 ustanovljena nova skupna holdinška družba, ki bo v 
končni fazi javna družba. Holdinška družba bo lastnica združene borznoposredniške družbe, 
združene družbe za upravljanje in družbe za podporne storitve. Delničarji združene 
borznoposredniške družbe in združene družbe za upravljanje pa bodo postali delničarji holdinške 
družbe. Trenutna delničarska struktura holdinške družbe (MP BPH d.d. - 34,61 %, Poteza Skupina 
d.d. - 30,31 %, Publikum Holding d.o.o. 35,08 %) se bo spremenila po zamenjavi deležev 
delničarjev nove BPD in nove DZU za delnice holdinške družbe, v grobem pa odseva končno 
delničarsko strukturo delničarjev nove DZU in nove BPD. 
 
Družbi MP, Poteza, Publikum, investicijske storitve d.d. in MP, Poteza, Publikum, družba za 
upravljanje d.d., ki nastopata na trgu pod okriljem Alta Skupine, sta v okviru postopka združevanja 
dejavnosti investicijskih storitev in upravljanja investicijskih skladov dne 05.03.2010 prejeli vse 
odločbe Agencije za trg vrednostih papirjev (ATVP), s katerimi le-ta združeni borznoposredniški 
družbi podeljuje dovoljenje za opravljanje investicijskih storitev, združeni družbi za upravljanje pa 
dovoljenje za upravljanje investicijskih skladov. 
 
Združena borznoposredniška družba je bila dne 19.03.2010 vpisana v sodni register pod 
Srg.2010/9690, matična št., 3710432, davčna št. 89931181, firma MP, Poteza, Publikum, 
investicijske storitve, d.d., osnovni kapital 2.031.879,00 EUR razdeljen na 2.031.879 delnic, sedež 
podjetja je na Železni cesti 18, 1000 Ljubljana. 
 
Na podlagi sklenjenega podpisanega pisma o nameri o pričetku postopka združevanja dejavnosti 
investicijskih storitev je družba sestavila revidirane računovodske izkaze na dan 30.6.2009, ki so 
bili osnova za oddelitev premoženja na dan 1.7.2009. Družba je oddelila sredstva in pripadajoče 
obveznosti do virov sredstev, ki se nanašajo na opravljanja dejavnosti investicijskih storitev. 
 
Ob sestavi izkazov na dan 31.12.2009 je družba pripoznala 217.223 EUR negativnega čistega 
poslovnega izida v obdobju od 1.7.2009 do 31.12.2009, katerega nosilec je dejavnost opravljanja 
investicijskih storitev. 
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4. PRILOGA K RAČUNOVODSKIM IZKAZOM 
 
 
4.1. POVZETEK RAČUNOVODSKIH  PREDPOSTAVK IN USMERITEV 
 
Pri izdelavi računovodskih izkazov za poslovno leto 2009 so upoštevana določila slovenskih 
računovodskih standardov in temeljni računovodski predpostavki – upoštevanje nastanka poslovnih 
dogodkov in upoštevanje časovne neomejenosti delovanja. 
  
Izkaz poslovnega izida je sestavljen v različici I, izkaz denarnih tokov pa v različici II. 
 
Pravila in postopki, ki jih poslovodstvo uporablja pri pripravljanju in predstavitvi računovodskih 
izkazov temeljijo na zgornjih osnovah, pri čemer so nekatere od računovodskih usmeritev izbirne in 
se poslovodstvo lahko samostojno odloči za uporabo ene od možnih različic. Pomembnejše 
računovodske usmeritve, ki jih v zvezi s pripoznavanjem in merjenjem posameznih bilančnih 
postavk uporablja družba, so naslednje: 
 
1. Neopredmetena sredstva predstavljajo računalniško programsko opremo. Ob začetnem 

pripoznanju se izkazujejo po nabavnih vrednostih in se amortizirajo v skladu z metodo 
enakomernega časovnega amortiziranja glede na dobo koristnosti, ki za ta sredstva traja 
praviloma največ deset let. Po pripoznanju neopredmetenega sredstva družba uporablja model 
nabavne vrednosti, po katerem je neopredmeteno sredstvo izkazano po njegovi nabavni 
vrednosti, zmanjšani za amortizacijski popravek vrednosti in nabrano izgubo zaradi oslabitve. 
Oslabitev neopredmetenih sredstev v prvem polletju 2009 in ob koncu poslovnega leta 2009 je 
bila potrebna zaradi predvidenega prenosa dejavnosti družbe. 

 
2. Ob začetnem pripoznanju se opredmetena osnovna sredstva ovrednotijo po nabavni vrednosti, 

ki jo sestavljajo nakupna cena, uvozne in nevračljive nakupne dajatve ter stroški, ki jih je 
mogoče pripisati neposredno usposobitvi osnovnega sredstva za nameravano uporabo, zlasti 
stroški dovoza in namestitve ter ocena stroškov razgradnje, odstranitve in obnovitve. Za 
merjenje po pripoznanju opredmetenega osnovnega sredstva je uporabljen model nabavne 
vrednosti, po katerem je opredmeteno osnovno sredstvo izkazano po njegovi nabavni 
vrednosti, zmanjšani za amortizacijski popravek vrednosti in nabrano izgubo zaradi oslabitve. 
Osnovna sredstva se amortizirajo posamično v skladu z metodo enakomernega časovnega 
amortiziranja. Preostala (neamortizirljiva) vrednost osnovnih sredstev ni določena. Oslabitev 
opredmetenih osnovnih sredstev v letu 2009 ni bila potrebna. 

 
3. Družba pri začetnem pripoznanju razvršča finančne naložbe v finančne naložbe v posojila, za 

prodajo razpoložljiva finančna sredstva in finančna sredstva, izmerjena po pošteni vrednosti 
prek poslovnega izida. 
Finančna naložba, ki naj bi se obdržala več kot leto dni in s katero naj se ne bi trgovalo, se 
izkazuje kot dolgoročna finančna naložba. 
Pri obračunavanju običajnega nakupa finančnega sredstva se v knjigovodskih razvidih in bilanci 
stanja táko finančno sredstvo pripozna z upoštevanjem datuma trgovanja. Enako velja za 
obračunavanje običajne prodaje finančnega sredstva. 
Finančne naložbe v posojila se po začetnem pripoznanju izmerijo po odplačni vrednosti po 
metodi efektivnih obresti. Če finančna naložba v posojila izgublja vrednost, družba presodi, 
kolikšen popravek njene začetno izkazane vrednosti je treba oblikovati v breme 
prevrednotovalnih finančnih odhodkov. 
Za prodajo razpoložljiva finančna sredstva predstavljajo neizpeljana finančna sredstva in se po 
začetnem pripoznanju izmerijo po pošteni vrednosti, brez odštetja stroškov posla, ki se 
utegnejo pojaviti ob prodaji ali drugačni odtujitvi, razen finančne naložbe v kapitalske 
inštrumente, za katere ni objavljena cena na delujočem trgu in katerih poštene vrednosti ni 
mogoče zanesljivo izmeriti; take finančne naložbe se izmerijo po nabavni vrednosti. Dobički ali 
izgube zaradi prevrednotenja na pošteno vrednost finančnega sredstva se pripoznajo 
neposredno v kapitalu kot presežek iz prevrednotenja dokler se za finančno sredstvo ne odpravi 
pripoznanje finančnega sredstva, razpoložljivega za prodajo; takrat se prej pripoznani nabrani 
dobiček ali izguba pripozna v poslovnem izidu obdobja. Prodaja finančnih naložb se vrednoti po 
metodi povprečnih cen. 
Finančna sredstva izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega izida se po začetnem 
pripoznanju izmerijo po pošteni vrednosti. Spremembo poštene vrednosti finančnih sredstev 
družba izkaže, če je njihova poštena vrednost, to je cena, objavljena na delujočem trgu 
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vrednostnih papirjev, drugačna od njihove knjigovodske vrednosti, in sicer če jo presega, kot 
povečanje finančnih prihodkov, če pa je manjša od knjigovodske, pa kot povečanje finančnih 
odhodkov. 
 
Za vrednotenje prodaje finančnih naložb uporablja družba metodo povprečnih cen. 
 
Finančna naložba v odvisno podjetje se obračunava po nabavni ceni, zmanjšani za oslabitve.  
 
Oslabitev finančnih naložb se ugotavlja po naslednjih kriterijih: 
 zmanjšanje poštene vrednosti finančne naložbe v obdobju od dneva pripoznanja do 

bilančnega presečnega dne je večje od relativne spremembe slovenskega borznega indeksa 
SBI 20 oziroma uradno objavljenega indeksa drugega delujočega trga finančnih 
instrumentov v istem obdobju. Presojo zmanjšanja poštene vrednosti naložbe se preverja 
za vse finančne naložbe.  

 knjigovodska vrednost v kapitalski inštrument, ki ni izmerjen po pošteni vrednosti, na 
bilančni presečni dan je za več kot 20% večja od sorazmernega dela knjigovodske vrednosti 
celotnega kapitala tistega podjetja, v katerem ima podjetje naložbo ta dan.  

 
V primeru, da so navedeni kriteriji izpolnjeni, se preveri tudi vpliv na ocenjene prihodnje 
denarne tokove finančne naložbe in prouči višino potrebne slabitve, pri čemer se kot merilo 
upoštevajo: 
 cenitve, ki jih izdela analitska služba družbe ali druge cenitve, ki so bile dane na razpolago 

družbi in so izdelane po enaki ali podobni metodologiji, kot jo za izdelavo cenitev uporablja 
družba. 

 lastnosti naložbe v povezavi z objektivnimi okoliščami na delujočem trgu vrednostnih 
papirjev. 

 
4. Terjatve vseh vrst se v začetku izkazujejo v zneskih, ki izhajajo iz ustreznih listin, ob 

predpostavki, da bodo plačane. Terjatve se praviloma merijo po odplačni vrednosti po metodi 
efektivnih obresti in se prevrednotujejo zaradi njihove oslabitve ali zaradi odprave njihove 
oslabitve. 

 
5. Kratkoročne časovne razmejitve so terjatve in druga sredstva ter obveznosti, ki se bodo po 

predvidevanjih pojavili v letu dni in katerih nastanek je verjeten, velikost pa zanesljivo 
ocenjena. Aktivne kratkoročne časovne razmejitve zajemajo kratkoročno odložene stroške 
oziroma kratkoročno odložene odhodke ter kratkoročno nezaračunane prihodke, ki se izkazujejo 
posebej. Pasivne kratkoročne časovne razmejitve zajemajo kratkoročno vnaprej vračunane 
stroške oziroma kratkoročno vnaprej vračunane odhodke in kratkoročno odložene prihodke, ki 
se izkazujejo posebej.  

 
6. Celotni kapital sestavljajo vpoklicani kapital, kapitalske rezerve, rezerve iz dobička, presežek iz 

prevrednotenja, preneseni čisti dobiček ali prenesena čista izguba iz prejšnjih let ter čisti 
dobiček ali čista izguba poslovnega leta. Osnovni kapital in kapitalske rezerve se izkazujejo v 
višini denarnih in stvarnih vložkov v podjetje ter prehodno še s terjatvami do vpisnikov; znesek 
stvarnih vložkov se obravnava po pošteni vrednosti. Prevrednotenje kapitala je sprememba 
njegove knjigovodske vrednosti kot posledica prevrednotenja sredstev. Presežek iz 
prevrednotenja se pojavi zaradi povečanja knjigovodske vrednosti dolgoročnih in kratkoročnih 
finančnih naložb po modelu prevrednotenja ter ga je treba izkazovati ločeno glede na nastanek. 
Omogoča kritje kasnejšega zmanjšanja knjigovodske vrednosti oziroma oslabitve istih 
gospodarskih kategorij. 

 
7. Dolgoročne rezervacije se oblikujejo za obveznosti, ki se bodo po predvidevanjih na podlagi 

obvezujočih preteklih dogodkov pojavile v obdobju, daljšem od leta dni in katerih velikost je 
zanesljivo ocenjena. Vrednost dolgoročnih rezervacij je na koncu obračunskega obdobja enaka 
sedanji vrednosti izdatkov, ki so po predvidevanjih potrebni za poravnavo obveze.  

 
8. Dolgoročni in kratkoročni dolgovi so pripoznane obveznosti v zvezi s financiranjem lastnih 

sredstev. Dolgovi so lahko finančni, ko posojilodajalci vnašajo v podjetje denarna sredstva ali 
poslovni, ko dobavitelji vnašajo v podjetje prvine, potrebne pri proizvajanju in opravljanju 
storitev. Finančni dolgovi so dobljena posojila na podlagi posojilnih pogodb, dobljene vloge in 
izdani vrednostni papirji. Poslovni dolgovi so dobaviteljski krediti za kupljeno blago ali kupljene 
storitve, dolgovi do najemodajalcev za finančne najeme, kratkoročne obveznosti do 
zaposlencev, financerjev, države ter obveznosti v zvezi z razdelitvijo poslovnega izida. 
Dolgoročne dolgove je treba vrniti oziroma poravnati v obdobju, daljšem od enega leta, 
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kratkoročne dolgove pa v obdobju do enega leta. Dolgovi se ob začetnem pripoznanju 
ovrednotijo z zneski iz ustreznih listin o njihovem nastanku. Dolgovi se po začetnem 
pripoznanju izmerijo po odplačni vrednosti po metodi efektivnih obresti.   

 
9. Prihodki se razčlenjujejo na poslovne prihodke, finančne prihodke in druge prihodke. Poslovni 

prihodki in finančni prihodki se štejejo kot redni prihodki. Poslovni prihodki so prihodki od 
prodaje storitev in drugi poslovni prihodki, povezani s poslovnimi učinki. Prevrednotovalni 
poslovni prihodki se pojavljajo ob odtujitvi opredmetenih osnovnih sredstev in neopredmetenih 
sredstev kot presežki njihove prodajne vrednosti nad njihovo knjigovodsko vrednostjo. Finančni 
prihodki so prihodki od naložbenja. Pojavljajo se v zvezi s finančnimi naložbami, pa tudi v zvezi 
s terjatvami. Sestavljajo jih obračunane obresti in deleži v dobičku drugih, pa tudi 
prevrednotovalni finančni prihodki. Prevrednotovalni finančni prihodki se pojavljajo ob odtujitvi 
finančnih naložb, ko se povečanje njihove knjigovodske vrednosti zaradi predhodne okrepitve 
ne zadržuje več v presežku iz prevrednotenja. Druge prihodke sestavljajo neobičajne postavke 
(izredni prihodki) in ostali prihodki, ki povečujejo poslovni izid. 

 
10. Odhodki se razvrščajo na poslovne odhodke, finančne odhodke in druge odhodke. Poslovni 

odhodki in finančni odhodki so redni odhodki. Poslovni odhodki so v načelu enaki vračunanim 
stroškom v obračunskem obdobju, povečanimi za stroške, ki se zadržujejo v začetnih zalogah 
proizvodov in nedokončane proizvodnje ter zmanjšanimi za stroške, ki se zadržujejo v končnih 
zalogah proizvodov in nedokončane proizvodnje. Poslovni odhodki se po namenu (funkciji) 
razvrščajo na proizvajalne stroške prodanih količin, nabavno vrednost prodanih količin ter na 
posredne stroške nabavljanja in prodajanja, neposredne stroške prodajanja, posredne stroške 
skupnih služb in prevrednotovalne poslovne odhodke, ki niso stroški. Prevrednotovalni poslovni 
odhodki se pojavljajo v zvezi z opredmetenimi osnovnimi sredstvi, neopredmetenimi sredstvi in 
obratnimi sredstvi zaradi njihove oslabitve, če zmanjšanje njihove vrednosti ni krito s 
presežkom iz prevrednotenja kapitala iz njihove predhodne okrepitve. Finančni odhodki so 
odhodki za financiranje in odhodki za naložbenje. Prevrednotovalni finančni odhodki se 
pojavljajo v zvezi s finančnimi naložbami zaradi njihove oslabitve, če zmanjšanje njihove 
vrednosti ni krito s presežkom iz prevrednotenja kapitala. Druge odhodke sestavljajo 
neobičajne postavke (izredni odhodki) in ostali odhodki, ki zmanjšujejo poslovni izid. 

 
11. Terjatve in obveznosti, izražene v tuji valuti, se na dan bilanciranja preračunajo po srednjem 

tečaju Banke Slovenije za posamezno valuto, iz utemeljenih razlogov pa se lahko uporabi tudi 
ustrezni tečaj poslovne banke. Tečajne razlike predstavljajo redne finančne prihodke ali redne 
finančne odhodke. 

 
12. Terjatve za odloženi davek se pripoznajo za zneske davka iz dobička, ki bodo povrnjeni v 

prihodnjih obdobjih in so posledica odbitnih začasnih razlik, prenosa neizrabljenih davčnih izgub 
ter neizrabljenih davčnih dobropisov v naslednja obdobja; so torej zneski, ki se odštejejo pri 
ugotavljanju obdavčljivega dobička (davčne izgube) v prihodnjih obdobjih, ko se knjigovodska 
vrednost sredstva povrne ali knjigovodska vrednost obveznosti poravna.  Terjatve za odloženi 
davek se pripoznajo le, če je verjetno, da bo v prihodnje na razpolago obdavčljivi dobiček, v 
breme katerega bo mogoče izrabiti odbitne začasne razlike, neizrabljene davčne izgube in 
davčne dobropise. Terjatve za odloženi davek se ne diskontirajo. 

 
13. Obveznosti za odloženi davek se pripoznajo za zneske davka iz dobička, ki jih bo moralo 

podjetje dodatno plačati v bodočih davčnih obdobjih in so posledica obdavčljivih začasnih razlik; 
so torej zneski, ki se prištejejo pri ugotavljanju obdavčljivega dobička (davčne izgube) v 
prihodnjih obdobjih, ko se knjigovodska vrednost sredstva povrne ali knjigovodska vrednost 
obveznosti poravna.  Obveznosti za odloženi davek se ne diskontirajo. 
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4.2. POJASNILA K POSTAVKAM RAČUNOVODSKIH IZKAZOV  
 
Pojasnila k postavkam računovodskih izkazov se nanašajo na poslovno leto 2009, v kolikor ni v 
besedilu navedeno drugače. 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
1. Neopredmetena sredstva v EUR  31.289 321.693 

 
Dolgoročne premoženjske pravice so naložbe v programsko opremo (14.197 EUR), ki se amortizira 
po metodi enakomernega časovnega amortiziranja z uporabo 10 - 50% letne amortizacijske 
stopnje. Druge premoženjske pravice (17.092 EUR) se prav tako amortizirajo po metodi 
enakomernega časovnega amortiziranja, in sicer po 10% letni amortizacijski stopnji.  
 
Zaradi izgube gospodarske koristi kot posledice prenosa dejavnosti borznega posredovanja v 
postopku oddelitve in  združevanj borznoposredniških družb je družba po stanju na dan 30.06.2009 
na podlagi sklepa uprave, opravila zmanjšanje knjigovodske vrednosti zaradi oslabitve 
neopredmetenih osnovnih sredstev, in sicer: 

- knjigovodska vrednost programskega produkta Shark se zniža na nadomestljivo vrednost 
500 eur, 

- knjigovodska vrednost programskega paketa Shark.AM se zniža na nadomestljivo vrednost 
0 eur. 

 
Oslabitev neopredmetenih dolgoročnih sredstev je opravljena v znesku 168.136 EUR v breme 
prevrednotovalnih poslovnih odhodkov. 
 
Tabela gibanja neopredmetenih dolgoročnih sredstev v letu 2009 (v EUR): 
 

 Premoženjske pravice Skupaj  

Nabavna vrednost    
Stanje 1.1.2009 498.822 498.822 
Povečanje 4.134 4.134 
Zmanjšanje (54.610) (56.610) 
Stanje 31.12.2009 448.346 448.346 
Popravek vrednosti   
Stanje 1.1.2009 (177.129) (177.129) 
Amortizacija (95.139) (95.139) 
Zmanjšanje 23.347 23.347 
Oslabitev (168.136) (168.136) 
Stanje 31.12.2009 (417.057) (417.057) 
Neodpisana vrednost   
Stanje 1.1.2009 321.693 321.693 
Stanje 31.12.2009 31.289 31.289 
 
 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
2. Opredmetena osnovna sredstva v EUR  621.934 732.752 

 
 
Tabela gibanja opredmetenih osnovnih sredstev v letu 2009 (v EUR): 
 

 
Zgradbe Oprema Investicije 

v teku 
Skupaj  

Nabavna vrednost      
Stanje 1.1.2009 1.102.559 495.786 78.711 1.677.056 
Povečanje 0 42.903 0 42.903 
Zmanjšanje (24.142) (105.711) (0) (129.853) 
Prekvalifikacije 0 0 0 0 
Stanje 31.12.2009 1.078.417 432.978 78.711 1.590.106 
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Popravek vrednosti     
Stanje 1.1.2009 (583.576) (360.728) 0 (944.304) 
Amortizacija (54.524) (44.222) 0 (98.746) 

Zmanjšanje 11.951 62.927 0 74.878
Stanje 31.12.2009 (626.149) (342.023) 0 (968.172) 
Neodpisana vrednost     
Stanje 1.1.2009 518.983 135.058 78.711 732.752 
Stanje 31.12.2009 452.268 90.955 78.711 621.934 
 
 
Tipične letne amortizacijske stopnje so (v %):  
- zgradbe 5,00 
- pisarniška oprema 20,00 – 25,00 
- vozila 12,50 – 20,00 
- računalniška oprema 50,00 

 
Družba uporablja časovno linearno metodo amortiziranja.  
 
Investicije v teku predstavljajo nepremičnino (poslovni prostor) v Novem mestu v višini 78.711 
EUR. 
 
Nepremičnina na sedežu družbe v bilančni vrednosti 413.713 EUR je zastavljena za zavarovanje 
vračila kratkoročno prejetega posojila od domače poslovne banke (Pojasnilo 10). 
 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
3. Dolgoročne finančne naložbe v  EUR  29.658 125.882 

 
Delnice in deleži v družbah v skupini 0 0 
Druge delnice in deleži 0 96.224 
Druge dolgoročne finančne naložbe 29.658 29.658 
 
Delnice in deleži v družbah v skupini 
 
Družba ima naložbo v odvisno družbo Beopublikum brokerska kuća a.d. izkazano po nabavni 
vrednosti, zmanjšano za oslabitve v preteklih letih. 
 
Druge dolgoročne finančne naložbe predstavljajo naložbe v umetnine 29.658 EUR, vrednotene po 
nabavni vrednosti. 
 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
4. Dolgoročne poslovne terjatve v EUR  89.895 171.992 

 
Postavko predstavlja osnovno vplačilo v Jamstveni sklad pri Centralni klirinško depotni družbi d.d., 
ki se je v letu 2009 obrestovalo po 0,00% – 1,00% letni obrestni meri. 
 
    
5. Odloženi davki    
 
Gibanje terjatev za odložene davke predstavlja spodnja tabela: 
    v EUR 
  Finančne 

naložbe 
Davčna 
izguba 

Poslovne 
terjatve 

Skupaj 

Stanje 1.1.2009 156.517 0 56.952 213.469 

V breme / (dobro) izkaza poslovnega izida 39.256 41.739 0 80.995 

 - odpravljene terjatve za odloženi davek 0 0 0 0 

 - pripoznane terjatve za odloženi davek 39.256 41.739 0 80.995 

V breme / (dobro) kapitala (104.569) 0 0 (104.569) 

- odpravljene terjatve za odloženi davek - prodaja (117.131) 0 0 (117.131) 
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- odpravljene terjatve za odloženi davek - prevrednotenje 0 0 0 0 

- pripoznane terjatve za odloženi davek 16.472 0 0 16.472 

- razlika zaradi spremembe davčne stopnje (3.910) 0 0 (3.910) 

Stanje 31.12.2009 91.204 41.739 56.952 189.895 
 
Terjatve za odložene davke iz naslova kratkoročnih finančnih naložb predstavljajo terjatve iz 
naslova negativnega presežka iz prevrednotenja po stanju na dan 31.12.2009 (53.153 EUR) in 
začasno davčno nepriznanih odhodkov iz oslabitve finančnih naložb(38.051 EUR). 
Terjatve za odložene davke iz naslova kratkoročnih poslovnih terjatev predstavljajo slabitve 
terjatev do drugih kupcev v letu 2007, in odložene terjatve iz naslova negativne davčne osnove iz 
leta 2008 in 2009. 
 
Gibanje obveznosti za odložene davke predstavlja spodnja tabela: 
                       
  v EUR 
  Finančne 

naložbe 
Skupaj 

Stanje 1.1.2009 57.063 57.063 
V breme / (dobro) izkaza poslovnega izida 0 0 
 - odpravljene terjatve za odloženi davek 0 0 
 - pripoznane terjatve za odloženi davek 0 0 
V breme / (dobro) kapitala 81.571 81.571 
- odpravljene terjatve za odloženi davek - prodaja 0 0 
- odpravljene terjatve za odloženi davek - prevrednotenje 84.288 84.288 
- pripoznane terjatve za odloženi davek 0 0 

- razlika zaradi spremembe davčne stopnje (2.717) (2.717) 

Stanje 31.12.2009 138.634 138.634 
 
Obveznosti za odložene davke iz naslova kratkoročnih finančnih naložb predstavljajo terjatve iz 
naslova pozitivnih presežkov iz prevrednotenja po stanju na dan 31.12.2009. 
 
Terjatve in obveznosti za odložene davke so po stanju na dan 31.12.2009 oblikovane po 20% 
davčni stopnji. 
 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
6. Kratkoročne finančne naložbe v EUR  7.817.815 5.549.916 
   
Kratkoročne finančne naložbe v delnice in deleže 3.812.207 3.492.647 
Druge kratkoročne finančne naložbe 1.971.652 0 
Kratkoročna posojila 2.033.956 2.057.269 
 
Kratkoročne finančne naložbe v delnice in deleže  
 
Na bilančni datum je družba kratkoročne finančne naložbe vrednotila v skladu s SRS 2006, in sicer 
po metodi razpoložljivih finančnih sredstev za prodajo oziroma  po pošteni  vrednosti preko 
poslovnega izida.  
 
Naložbe, za katere obstaja na bilančni datum tržna (poštena) vrednost, so vrednotene po tržni 
vrednosti. Naložbe, za katere na bilančni datum ne obstaja tržna (poštena) vrednost, so 
vrednotene po nabavni vrednosti. 
 
Knjigovodska vrednost naložb, razpoložljivih za prodajo na dan 31.12.2009 znaša (3.541.397 
EUR), in naložbe v delnice, ki so vrednotene po pošteni vrednosti preko poslovnega izida (270.810 
EUR). 
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Tržna vrednost za prodajo kupljenih vrednostnih papirjev je po stanju na dan 31.12.2009 za 
302.169 EUR večja od nabavne vrednosti le teh. Odložene obveznosti za davek v znesku 138.634 
EUR so oblikovane v višini 20% od pozitivnega presežka iz prevrednotenja kratkoročnih finančnih 
naložb. Odložene terjatve za davek v znesku 53.153 EUR so oblikovane v višini 20% od 
negativnega presežka iz prevrednotenja kratkoročnih finančnih naložb. 
 
Vrednostni papirji družbe v knjigovodski višini 1.255.686 EUR so zastavljeni za zavarovanje 
odobrenih okvirnih kreditov od domačih poslovnih bank in za kratkoročno zapadlost dolgoročnega 
posojila,  dobljenega od domače banke (Pojasnilo 10). Vrednostni papirji družbe v knjigovodski 
vrednosti 208.864 EUR so zastavljeni v korist domačih poslovnih bank za prejeta posojila 
povezanih družb. 
 
Druge kratkoročne finančne naložbe 
 
Druge kratkoročne finančne naložbe (1.971.652 EUR) predstavlja poštena vrednost terminske 
prodaje delnic, ki je zavarovana z nepreklicno bančno garancijo. 

 
Kratkoročna dana posojila tvorijo (v EUR): 

 31.12.2009 31.12.2008 
   
Kratkoročno dana posojila družbam v skupini 967.938 505.127 
Kratkoročno dana posojila povezanim osebam  580.677 548.878 
Kratkoročno dana posojila drugim osebam 855.614 914.502 
Popravek vrednosti danih posojil zaradi oslabitve (146.352) (146.352) 
Kratkoročni depoziti v bankah in drugih fin. org. 1.008 20.073 
Kratkoročne terjatve za obresti 764 215.042 
Skupaj* 2.259.649 2.057.269 
*v znesku posojil so prikazane tudi terjatve za obresti v znesku 225.693 EUR 
 
Kratkoročno dana posojila družbam v skupini sestavljajo posojila, dana pod naslednjimi pogoji (v 
EUR):  
 

Vrsta posojilojemalca 
Stanje z 

natečenimi 
obrestmi 

Nezapadlo 
L. obr. 
mera 

Zavarovanje 
Knjig. vrednost 
zavarovanja 

Domača družba v skupini 913.814 913.814 POM* portfelj VP Do višine posojila 
Domača družba v skupini 51.817 51.817 POM* portfelj VP Do višine posojila 
Domača družba v skupini 2.307 2.307 POM* portfelj VP Do višine posojila 
Skupaj posojila druž.v skupini 967.938 967.938    
* POM – priznana obrestna mera med povezanimi osebami, terjatve za obresti so izkazne v okviru kratkoročnih 
poslovnih terjatev. 
 
Kratkoročno dana posojila povezanim osebam sestavljajo posojila, dana pod naslednjimi pogoji (v 
EUR):  

Vrsta posojilojemalca 
Stanje z 

natečenimi 
obrestmi 

Nezapadlo 
L. obr. 
mera 

Zavarovanje 
Knjig. vrednost 
zavarovanja 

Domača povezana oseba 187.904 187.904 POM* portfelj VP do višine posojila 
Zaposleni 164.354 164.354 POM* portfelj VP do višine posojila 
Zaposleni – uprava 228.419 228.419 POM* portfelj VP do višine posojila 
Skupaj posojila pov. osebam 580.677 580.677    

* POM – priznana obrestna mera med povezanimi osebami, terjatve za obresti so izkazne v okviru kratkoročnih 
poslovnih terjatev. 
 
 
Kratkoročno dana posojila drugim osebam sestavljajo posojila, dana pod naslednjimi pogoji (v 
EUR): 

Vrsta posojilojemalca 
Stanje z 

natečenimi 
obrestmi 

Nezapadlo 
Letna obr. 

mera 
Zavarovanje 

Knjig. vrednost 
zavarovanja 

Domača pravna oseba 346.535 346.535 6,5% - - 
Domača pravna oseba 17.957 17.957 3m 

eur.+2,60% 
portfelj VP, 
poroštvo 

do višine posojila 
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Vrsta posojilojemalca 
Stanje z 

natečenimi 
obrestmi 

Nezapadlo 
Letna obr. 

mera 
Zavarovanje 

Knjig. vrednost 
zavarovanja 

Domača pravna oseba 110.586 110.586 6,5% portfelj VP do višine posojila 
Domača pravna oseba 10.202 0 TOM+10% nepremičnine v tožbi 
Domača pravna oseba 113.620 113.620 T+4% ni zavarovano - 
Domača pravna oseba 4.900 4.900 3,3% portfelj VP do višine posojila  
Domača pravna oseba 6.222 0 TOM+2% nepremičnina v tožbi 
Domača fizična oseba 156 156 5,5% portfelj VP do višine posojila 
Domača fizična oseba 63.984 63.984 EUR+10% portfelj VP do višine posojila 
Domača fizična oseba 42.739 42.739 POM*  odstop.izjava, 

upravno 
izpl.prepoved 

- 

Domača fizična oseba 8.785 8.785 ICŽP - - 
Domača fizična oseba 7.410 0 T+5,5% portfelj VP do višine posojila 
Druge pravne osebe  122.518 0 TOM+18% - - 
Skupaj posojila drugim 
osebam 

855.614 709.262    

Terjatve za obresti so izkazne v okviru kratkoročnih poslovnih terjatev. 
 
Kratkoročna posojila domačim pravnim osebam so na dan 31.12.2009 oslabljena v skupni višini 
146.353 EUR. 
 
Kratkoročni depoziti v bankah in drugih finančnih organizacijah so dani pod naslednjimi pogoji (v 
EUR):  
 

Vrsta banke 
Stanje z 

natečenimi 
obrestmi 

Nezapadlo L. obr. mera 

Domača banka 1.008 1.008 1,43% 
Skupaj depoziti 1.008 1.008  

 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
7. Kratkoročne poslovne terjatve v EUR 1.351.634 4.463.144 
Kratkoročne terjatve do družb v skupini 28.490 224 

Skupaj terjatve do družb v skupini 28.490 224 

    

Kratkoročne terjatve do pridruženih družb 0 0 
Kratkoročne terjatve do domačih kupcev 384.906 390.491 
Kratkoročne terjatve do tujih kupcev 14.948 12.115 
Popravek terjatev do kupcev  (381.358) (389.550) 

Skupaj terjatve do kupcev 18.496 13.056 

Terjatve za obresti 197.755 0 
Dani predujmi za obratna sredstva 1.843 6.372 
Druge kratkoročne terjatve do države 9.577 1.895 
Druge kratkoročne poslovne terjatve do drugih 1.079.351 4.513.252 
Druge kratkoročne terjatve povezane s finančnimi prihodki 98.792 0 
Popravek vrednosti drugih kratk. poslovnih terjatev zaradi oslabitve (82.670) (71.655) 

Skupaj terjatve do drugih 1.304.648 4.449.864 

      

Skupaj kratkoročne poslovne terjatve 1.351.634 4.463.144 

 
Poslovne terjatve do kupcev so nezavarovane. 
 
Starostna struktura poslovnih terjatev do kupcev (v EUR): 
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  Popravek vrednosti terjatev 

  

Knjigovodsko 
stanje 

Zapadle 
terjatve 

1.1.2009 Zmanjšanje Povečanje 31.12.2009 

Skupaj 

Terjatve do domačih kupcev 384.906 384.295 (379.138) 8.193 0 (370.945) 13.961 

Terjatve do podjetij v skupini 28.490 247 0 0 0 0 28.490 

Terjatve do podjetij v tujini 14.948 14.841 (10.413) 0 0 (10.413) 4.535 

Skupaj 428.344 399.383 (389.551) 8.193 0 (381.358) 46.986

 
 

Druge kratkoročne poslovne terjatve do drugih tvorijo: 
- terjatve v višini 807.482 EUR iz naslova prodaje delnic, derivativa KBMR in ZVTG, 
- terjatve za obresti v višini 96.955 EUR iz naslova zgornjih terjatev, 
- terjatve za obresti iz naslova danih posojil v višini 199.592 EUR, 
- terjatve do računa strank za posredniške provizije v višini 185.413 EUR, 
- znesek v višini 6.431 EUR predstavljajo terjatve iz naslova davka na dodano vrednost, 
- znesek v višini 3.146 EUR predstavlja terjatev do Zavoda za zdravstveno zavarovanje iz 

naslova refundacije bolniške odsotnosti z dela nad 30 dni in 
- terjatve do zaposlenih 3.785 EUR in 
- terjatve za dane predujme 1.844 EUR. 
 
Terjatve iz naslova nakupa vrednostnih papirjev in pravic v višini 82.333 EUR ter druge terjatve v 
višini 337 EUR so oslabljene v celoti. 
 
Terjatve v višini 807.482 EUR do fizičnih oseb so pretežno zavarovane z vrednostnimi papirji, ki jih 
imajo osebe na upravljanju pri družbi. 
 
Družba je v letu 2009 opravila slabitev kratkoročnih poslovnih terjatev do drugih v znesku 11.015 
EUR. 
 
Preostale druge kratkoročne poslovne terjatve so nezavarovane. 
 
 
 
  31.12.2009 31.12.2008 

8. Kapital v EUR 7.807.037 8.956.093 

    
Osnovni kapital  6.813.095 6.813.095 
Nevpoklicani kapital  0 0 
Zakonske rezerve  670.700 681.310 
Rezerve za lastne deleže  350.128 426.470 
Lastne delnice in lastni posl. Deleži  (350.128) (350.128) 
Presežek iz prevrednotenja   323.242 (374.138) 
Preneseni čisti poslovni izid  0 1.357.561 
Čisti poslovni izid poslovnega leta  0 401.923 
 
Osnovni kapital družbe je razdeljen na 163.269 navadnih imenskih kosovnih delnic PUBR.  
 
Tehtano povprečno število izdanih delnic v letu 2009 je znašalo 157.824 delnic (brez lastnih 
delnic).  
 
Nameni rezerv so določeni z Zakonom o gospodarskih družbah. 
 
Postavko lastne delnice predstavlja naložba v 5.445 lastnih delnic, kar predstavlja 3,33% 
osnovnega kapitala družbe na dan 31.12.2009. Lastne delnice so bile kupljene z namenom umika v 
skladu s 7. alinejo 240. člena Zakona o gospodarskih družbah (ZGD-F), zdaj 7. alineja 247. člena 
ZGD-1. Družba v letu 2009 ni pridobivala lastnih delnic. 
 
Uprava družbe ima skladno z določbo 8. alineje 1. odstavka 240. člena Zakona o gospodarskih 
družbah (zdaj 247. člen ZGD-1), v povezavi s 7. alinejo pooblastilo skupščine za umik lastnih delnic 
brez nadaljnjega sklepanja o zmanjšanju osnovnega kapitala družbe. 
 
Rezerve za lastne delnice so oblikovane v višini pridobljenih lastnih delnic (350.128 EUR).  
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Tabela gibanja bilančnega dobička (v EUR): 
 
Postavka / obdobje 31.12.2009 31.12.2008 
   

Čisti poslovni izid poslovnega leta (71.592) 401.923 
Preneseni čisti dobiček (prenesena čista izguba) 1.759.484 7.500.737 
Povečanje/(Zmanjšanje) rezerv iz dobička po sklepu uprave (86.952) (31.658) 
   a) zakonske rezerve (10.610) 0 
   b) rezerve za lastne deleže (76.342) (31.658) 
Zmanjšanje prenesenega poslovnega dobička (1.774.844) (6.174.833) 
   a) izplačilo dobička po sklepu uprave (1.774.844) (6.174.833) 
Bilančni dobiček in njegova razporeditev (izguba) 0 1.759.484 
   a) na delničarje 0 0 
   b) prenos v naslednje leto 0 1.759.484 

 
Presežek iz prevrednotenja je odraz prevrednotenja vrednostnih papirjev na tržne cene na dan 
31.12.2009 (Pojasnilo 6). 
 
V kolikor bi družba prevrednotila kapital zaradi ohranjanja kupne  moči z indeksom življenjskih 
potrebščin, bi znašala izguba družbe 135.200 EUR. 
 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
9. Dolgoročne rezervacije v EUR  414.426 392.961 

 
Družba je v letu 2007 oblikovala rezervacije za tožbo v višini 366.574 EUR, v letu 2008 so 
rezervacije povečane za pripadajoče zamudne obresti za leto 2008 v višini 26.387 EUR, v letu 2009 
pa 21.465 EUR. Tožeči stranki je tretja oseba s ponarejenimi dokumenti odtujila delnice preko 
Publikuma d.d. Publikum d.d. je nalog za prenos delnic izvršil zaradi sprememb podatkov, ki jih je 
v centralnem registru izvedla KDD d.d., ki je tudi tožena stranka v pravdi. Sodišče prve stopnje je 
odločilo, da sta za nastalo škodo odgovorna Publikum d.d. in KDD d.d.. 
 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
10. Kratkoročne finančne obveznosti v EUR  1.605.168 1.399.594 
    
Kratkoročne finančne obveznosti do bank  1.605.000 1.399.423 
Kratkoročne finančne obveznosti do družb v skupini  0 3 
Kratkoročne finančne obveznosti do drugih  168 168 

 
 

 
Kratkoročne finančne obveznosti do bank sestavljajo (v EUR): 
 

Posojilodajalec Stanje Nezapadlo 
Končna 

zapadlost 
Letna obrestna 

mera Zavarovanje 

Domača banka 105.000 105.000 05.02.2010   5,85% menice in zastava VP 

Domača banka 1.500.000 1.500.000 12.03.2010 3m eur.+2,30% zastava nepremičnin in menice 

Skupaj 1.605.000 1.605.000    
 
Družba ima odobrena okvirna posojila pri: 

 domači poslovni banki v višini 1.000.000 EUR, ki je po stanju na dan 31.12.2009 črpan v 
višini 105.000 EUR. Za prejeto posojilo je družba zastavila vrednostne papirje v vrednosti 
1.255.641 EUR. 

 domači poslovni banki v višini 1.500.000 EUR, za katero je družba zastavila nepremičnine 
na sedežu družbe v višini 413.713 EUR. 

 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
11. Kratkoročne poslovne obveznosti  v EUR  182.352 805.116 
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Kratkoročne poslovne obveznosti do družb v skupini  83 119 
Kratkoročne poslovne obveznosti do dobaviteljev  63.430 105.981 
Kratkoročne poslovne obveznosti na podlagi predujmov  0 0 
Druge kratkoročne poslovne obveznosti  118.839 699.016 
 
Obveznosti do dobaviteljev so nezapadle. 
 
Druge kratkoročne obveznosti tvorijo: 
- obveznosti do zaposlenih v višini 74.648 EUR, 
- obveznosti za obresti v višini 6.241 EUR, 
- obveznosti do države iz naslova: 

- prispevkov na plače v višini 11.841 EUR, 
- obveznosti za obračunan davek na dodano vrednost v višini 2.882 EUR, 
- ostale kratkoročne obveznosti v znesku 23.227 EUR. 

 
 
  31.12.2009 31.12.2008 
12. Zabilančna  sredstva in obveznosti v EUR  734.239.572 566.681.034 
 
- vrednostni papirji strank na posredovanju - domači vred. papirji 716.337.171 539.644.444 
- vrednostni papirji strank na posredovanju - tuji vred. papirji 7.842.596 5.791.897 
- vrednostni papirji strank na gospodarjenju - domači vred. papirji 3.072.847 3.578.671 
- vrednostni papirji strank na gospodarjenju - tuji vred. papirji 2.257.122 2.150.002 
- dobroimetje strank (depoziti) 1.523.408 3.088.428 
- prejeta, dana poroštva za dobljena posojila v povezani družbi 371.264 1.086.458 
- neizkoriščeni okvirni krediti 895.000 7.644.169 
- lastni vrednostni papirji, zastavljeni za obveznosti družbe 1.255.641 2.349.536 
- nepremičnina, zastavljena za zavarovanje posojil 
- izvedeni finančni instrument 

413.713 
270.810 

463.568 
883.861 

 
Vrednostni papirji strank so vrednoteni po tržnih cenah, netržni vrednostni papirji pa po nakupnih 
vrednostih. 
 
 
  2009 2008 
13. Čisti prihodki od prodaje v EUR 614.565 1.466.890 
    
 Prihodki od storitev borznega posredovanja 300.399 725.110 
 Prihodki od storitev gospodarjenja z vrednostnimi papirji 68.213 167.543 
 Prihodki od storitev investicijskega svetovanja 23.635 79.791 
 Prihodki od storitev v zvezi s prevzemi 2.292 243.333 
 Prih. od storitev vodenja računov nemat. vrednostnih papirjev 204.688 230.691 
 Drugi prihodki od drugih storitev 15.338 20.422 
 
Za posredovanje pri nakupu in prodaji vrednostnih papirjev Publikum investicijske storitve, d.d. 
zaračunava provizijo v izhodiščni višini 1,5% od vrednosti transakcije. Minimalna provizija znaša 
12,52 EUR. Provizija pada z obsegom posla in znaša 1% pri dnevni transakciji nad 2.500 EUR oz. 
0,6% pri transakcijah nad 50.000 EUR. Po dogovoru se lahko provizija določi tudi drugače. V 
posredniško provizijo nista vključeni provizija Ljubljanske borze, d.d. in provizija KDD, d.d.. 
 
Provizija za odpiranje računa finančnih instrumentov znaša 13,77 EUR in enoletno vodenje računov 
finančnih instrumentov pri KDD, d.d. za koledarsko leto znaša 6,51 EUR za fizične osebe in 50,00 
EUR za pravne osebe. Za prenose vrednostnih papirjev med računi in različnimi imetniki 
obračunava družba provizijo za netržne papirje v razponu od 11,00 EUR do 48,75 EUR glede na 
količino preknjiženih vrednostnih papirjev in za tržne papirje v razponu od 11,00 EUR do 200,00 
EUR glede na vrednost preknjiženih vrednostnih papirjev. Pri odkupu vrednostnih papirjev, s 
katerimi se ne trguje na organiziranem trgu, znaša provizija od 13,77 EUR naprej za prodajalca, 
oziroma dogovorjena provizija za kupca. 
 
Prihodki od udeležbe pri upravljanju portfeljev strank izhajajo iz pogodbeno dogovorjene udeležbe 
v ustvarjenem dobičku in nadomestil za upravljanje portfeljev strank na gospodarjenju v 
posameznem obdobju. 
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Razčlenitev prihodkov od prodaje po državah (v EUR): 2009 2008 
   
Prihodki od storitev borznega posredovanja 300.399 725.110 
Slovenija 189.122 572.863 
ZDA 58.908 110.795 
Švedska 48.496 13.745 
Češka 1.501 1.213 
Ciper 1.132 4.015 
Hrvaška 912 16.881 
Makedonija 156 0 
Velika Britanija 131 0 
Srbija 41 0 
Liechtenstein 0 5.598 
   
Prihodki od storitev gospodarjenja z vrednostnimi papirji 68.213 167.543 
Slovenija 68.213 167.543 

   
Prihodki od storitev investicijskega svetovanja 23.635 79.791 
Slovenija 12.561 76.788 
Velika Britanija 10.917 3.003 
ZDA 157 0 
   
Prihodki od storitev v zvezi s prevzemi 2.292 243.333 
Slovenija 2.000 94.973 
Madžarska 292 0 
Velika Britanija 0 123.360 
Hrvaška 0 25.000 
   
Prihodki od storitev vodenja računov nemat.  vrednostnih 
papirjev 

204.688 230.691 

Slovenija 204.688 230.691 
   
Drugi prihodki od storitev 15.338 20.422 
Slovenija 15.338 20.422 
 
Drugi prihodki od opravljenih storitev predstavljajo prihodke od najemnin in trženja vzajemnih 
skladov. 
 
  2009 2008 
14.  Drugi poslovni prihodki v EUR 65.948 52.780 

 
Druge poslovne prihodke predstavlja dobiček od prodaje opreme in nepremičnine (39.870 EUR) ter 
izterjane odpisane terjatve (26.078 EUR). 
 
 

   2009 2008 

15. Stroški blaga materiala in storitev v EUR 707.353 972.482 
    

Stroški intelektualnih storitev  74.924 169.591 
Stroški vzdrževanja  56.597 73.125 
Stroški ležarin vrednostnih papirjev  56.245 42.246 
Stroški internet storitev  50.443 62.980 
Stroški telefonskih in poštnih storitev  55.555 63.328 
Stroški najemnin  33.467 56.059 
Stroški za nadzor  27.360 28.800 
Stroški članarin  26.111 25.900 
Stroški zavarovanja  14.885 19.808 
Stroški reklame in reprezentance  25.097 30.552 
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Stroški donacij in sponzoriranj  8.571 21.450 
Stroški v zvezi z prevzemi  0 573 
Stroški drugih storitev in materiala  278.098 214.159 

 
Stroške drugih storitev in materiala pretežno predstavljajo stroški posredovanja v zvezi z nakupi in 
prodajami vrednostnih papirjev (152.867 EUR), stroški materiala (41.585 EUR), stroški povračil 
zaposlencem (24.968 EUR) in drugo (58.678 EUR). 
 
Za revidiranje letnega poročila 2009 je bila imenovana revizijska družba CONSTANTIA PLUS d.o.o. 
iz Ljubljane. Z njo je bila sklenjena pogodba o revidiranju v višini 6.200 EUR (brez DDV).  
 
Za preiskavo izpolnjevanja pravil o upravljanju s tveganji je bila imenovana družba CONSTANTIA 
PLUS d.o.o. iz Ljubljane, s katero je bila sklenjena pogodba o revizijskem pregledu izpolnjevanja 
pravil o upravljanju s tveganji v višini 6.220 EUR (brez DDV). 
 
 
   2009 2008 
16. Stroški dela       v EUR  1.357.948 2.006.379 
 
Stroški plač 1.077.210 1.558.713 
Stroški socialnih zavarovanj 80.741 122.633 
Stroški pokojninskih zavarovanj 98.560 149.697 
Drugi stroški dela 101.437 175.336 

 
Na dan 31.12.2009 ima družba 27 zaposlenih. 
 
Druge stroške dela tvorijo nadomestilo stroškov prevoza na delo in z dela ter stroškov prehrane 
(69.051 EUR), stroški regresa za letni dopust (21.816 EUR) ter izplačana odpravnina (10.569 EUR).  
 
Skupni znesek vseh prejemkov posameznih skupin oseb (z vključenimi prispevki in davki) v letu 
2009 (v EUR): 
 
          
Člani uprave Prejemki iz dela 

 Fiksni Variabilni 

Udeležba 
v dobičku 

Opcije in 
druge 

nagrade 

Povračila 
stroškov 

Zavarov. 
premije 

Provizije Druga  
dodatna 

plačila 

Skupaj 

                    

Vladimir Jančič 122.486 0 0 0 2.384 0 0 0 124.870 

Treven Mateja 83.643 0 0 0 1.212 0 0 5.851 90.706 

Zver Gabrijelčič Sonja 101.092 0 0 0 1.279 0 0 7.685 110.056 

Skupaj  307.221 0 0 0 4.875 0 0 13.536 325.632 
 
 

Člani nadzornega 
sveta 

Prejemki za 
opravljanje funkcije 

Udeležba 
v dobičku 

Opcije in 
druge 

nagrade 

Povračila 
stroškov 

Zavarov. 
premije 

Provizije Druga  
dodatna 

plačila 

Skupaj 

 Fiksni Variabilni               
Taljat Zvone 0 0 0 0 813 0 0 0 813 
Taljat Jelka 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Čendak Dean 0 0 0 0 1.768 0 0 0 1.768 
Skupaj  0 0 0 0 2.581 0 0 0 2.581 
 
 
        
  2009 2008 
17. Odpisi vrednosti v EUR  414.018 239.144 
   
Amortizacija 193.885 180.502 
Prevrednotovalni poslovni odhodki pri neopredmetenih sredstvih in 
opredmetenih osnovnih sredstvih 

209.118 42.980 

Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih 11.015 15.662 
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Postavka prevrednotovalni poslovni odhodki v višini 40.919 EUR predstavljajo odhodke pri 
izločitvah opredmetenih osnovnih sredstev in odpisih programske opreme ter zmanjšanje 
knjgovodske vrednosti neopredmetenih dolgoročnih sredstev zaradi oslabitve v višini 168.199 EUR. 
Prevrednotovalne poslovne odhodke v višini 11.015 EUR predstavlja popravek vrednosti drugih  
terjatev. 
 
 
  2009 2008 
18. Finančni prihodki iz deležev v EUR  2.260.456 7.579.531 
   
Prihodki, doseženi s prodajo vrednostnih papirjev 8.490 3.745.698 
Prihodki, doseženi z udeležbo v dobičku – prejete dividende 152.558 477.621 
Prihodki, doseženi od natečenih obresti na obveznice 0 7.269 
Prihodki iz naslova vrednotenja vrednostnih papirjev, merjenih po 
pošteni vrednosti preko poslovnega izida 

2.099.408 3.348.943 

 
 
  2009 2008 
19. Finančni prihodki iz danih posojil v EUR  123.757 470.023 

 
Prihodki od obresti danih posojil  72.138 127.490 
Prihodki od obresti danih posojil podjetjem v skupini 7.000 124 
Drugi finančni prihodki  44.618 342.408 
 
 
Drue finančne prihodke (44.618 EUR) predstavljajo prihodki od obresti iz naslova obveznic. 
 
 
  2009 2008 
19. Finančni odhodki iz oslabitve in odpisov   
       finančnih naložb 
 

v EUR  639.884 95.237 

Finančne odhodke iz oslabitve in odpisov finančnih naložb predstavljajo izgube pri prodaji finančnih 
naložb (449.625 EUR) in trajne slabitve finančnih naložb (190.259 EUR). 
 
    
    
  2009 2008 
20. Finančni odhodki iz finančnih obveznosti v EUR  128.502 5.929.539 

 
Odhodki od obresti za prejeta posojila 21.664 228.044 

Odhodki od obresti za prejeta posojila od bank 54.438 0 

Odhodki od obresti za prejeta posojila podjetjem v skupini 0 68.235 
Odhodki iz naslova vrednotenja vrednostnih papirjev, merjenih preko 
poslovnega izida 52.400 

 
3.044.318 

Drugi finančni odhodki 0 
2.588.942 

 
 
 
  2009 2008 
21. Drugi prihodki v EUR  46.793 109.845 

 
Druge prihodke predstavljajo prejete odškodnine in kazni, vračilo plačanih davkov in prispevkov po 
odločbi DURS-a ter prihodki po dokončnem odbitku DDV. 
 
   2009 2008 
22. Davek iz dobička v EUR  0 0 
 

Razlike med poslovnim izidom in davčno osnovo (v EUR):  2009 2008 
   
   Celotni/a dobiček/izguba (152.587) 431.397 
- Zmanjšanje prihodkov (152.558) (527.621) 
+ Zmanjšanje odhodkov 190.260 34.698 
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- Povečanje odhodkov 7.853 (71.645) 
+ Povečanje davčne osnove 7.628 23.881 
- Zmanjšanje davčne osnove 0 0 
= Davčna osnova III. (99.404) (109.290) 
X Davčna stopnja 21% 22% 
= Davek od dohodkov pravnih oseb 0 0 
 
Zmanjšanje prihodkov se nanaša na neobdavčljive prihodke iz naslova prejetih dividend.  
 
Zmanjšanje odhodkov zajema stroške reprezentance in stroške nadzornega sveta.  
 
Povečanje davčne osnove predstavlja izvzem odhodkov v višini 5% izvzetih prihodkov iz naslova 
dividend. 
 
   2009 2008 
23. Členitev stroškov po funkcionalnih skupinah v EUR 2.493.985 3.230.377 
    
Stroški prodajanja  1.699.840 2.220.214 
Stroški splošnih dejavnosti ( z amortizacijo)  794.145 1.010.163 
 - Normalni stroški splošnih dejavnosti  380.127 951.521 
 - Prevrednotovalni poslovni odhodki pri NS in OOS  403.003 42.980 
 - Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih  11.015 15.662 

 
 
24. Pregled finančnih kazalnikov 

 
        Kazalnik 2009 2008 
1.     Stopnja lastniškosti financiranja 0,77 0,77 
        kapital /  obveznosti do virov sredstev   
2.     Stopnja dolgoročnosti financiranja 0,82 0,81 
        vsota kapitala in dolg.obvez. / obvez. do virov sredstev   
3.     Stopnja osnovnosti investiranja 0,06 0,09 
        osnovna sredstva / sredstva    
4.     Stopnja dolgoročnosti investiranja 0,08 0,12 
        vsota osn. sred., dolg.fin. naložb in dolg.terjatev / sredstva   
5.     Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev 11,95 8,49 
        kapital / osnovna sredstva   
6.     Koeficient neposredne pokritosti kratkoročnih obveznosti 0,01 0,01 
        likvidna sredstva / kratkoročne obveznosti       
7.     Koeficient pospešene pokritosti kratkoročnih obveznosti 0,77 2,03 
        vsota likvidnih sredstev in kratk.terjatve/ kratkoročne obvez.   
8.     Koeficient kratkoročne pokritosti kratkoročnih obveznosti 5,14 4,55 
        kratkoročna sredstva / kratkoročne obveznosti   
9.     Koeficient gospodarnosti poslovanja 0,27 0,47 
        poslovni prihodki / poslovni odhodki   
10.   Koeficient čiste dobičkonosnosti kapitala 0,00 0,03 
        čisti dobiček v posl.letu / povpr.kap. (brez čist. posl.izida leta)   
11.   Koeficient dividendnosti osnovnega kapitala 0,26 0,91 
        vsota dividend za poslovno leto / povprečni osnovni kapital    

 
 
25. Poročilo odvisne družbe o odnosih z obvladujočo družbo in družbami v skupini  

 
Poslovanje družbe s povezanimi osebami je v poslovnem letu 2009 potekalo na osnovi sklenjenih 
kupoprodajnih pogodb. Pri prometu med povezanimi osebami so bile uporabljene tržne cene 
proizvodov in storitev. 
 
Dana in dobljena kratkoročna posojila med povezanimi osebami so bila obrestovana po priznani 
obrestni meri, ki se uporablja za obrestovanje posojil med povezanimi osebami in ki jo v začetku 
vsakega meseca objavi Ministrstvo za finance. Obresti od danih posojil povečujejo finančne 
prihodke, obresti od dobljenih posojil pa finančne odhodke družbe. 
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Stanje terjatev in obveznosti družbe do družb v skupini na dan 31.12.2009 se sestoji iz (v EUR): 
 
Družbe v skupini Finančne 

naložbe 
Dana 

posojila*  
Terjatve iz 
poslovanja 

Dobljena 
posojila  

Obveznosti 
iz 

poslovanja 

Publikum Holding d.o.o. 0 51.817 501 0 0 
Publikum Fin d.o.o. 0 0 637 0 48 
Publikum Trezor d.o.o. 0 913.814 821 0 35 
Publikum Plus d.o.o. 0 2.307 29 0 0 
Publikum PDU, d.d. 0 0 0 0 0 
Publikum Korpfin d.o.o. 0 0 202 0 0 
Loci d.o.o. 0 0 351 0 0 
BeoPublikum a.d.  0 0 0  0 0 

Skupaj družbe v skupini 0 967.938 2.541 0 83 
* v znesku danih posojil so zajete tudi obresti iz naslova danih posojil v znesku 27.938 EUR. 
 
Transakcije družbe do družb v skupini v letu 2009 se sestojijo iz (v EUR): 
 
Družbe v skupini Poslovni 

prihodki 
Stroški 

poslovanja 
Finančni 
odhodki 

Finančni 
prihodki 

Publikum Fin d.o.o. 4.454 (1.131) 0 1 
Publikum Trezor d.o.o. 4.628 0 0 37.296 
Publikum Holding d.o.o. 9.397 0 0 1.817 
Publikum PDU, d.d. 485 0 0 0 
Publikum Plus d.o.o. 2.506 0 0 123 
Publikum Korpfin d.o.o. 1.701 0 0 0 
Loci d.o.o. 292 0 0 0 
BeoPublikum a.d. 0 0 0 0 
Skupaj družbe v skupini 23.464 (1.131) 0 39.236 

 
 
Stanje terjatev in obveznosti družbe do drugih povezanih oseb na dan 31.12.2009 (v EUR): 
 
Povezana oseba Dana posojila  Terjatve iz 

poslovanja 
Obveznosti iz 

poslovanja 
Lastniki/Nadzorni svet 152.687 378 68 
Zaposleni in z njimi pov.osebe 164.354 11.793 472 
Uprava 228.419 956 582 
Skupaj 545.461 13.127 1.121 

 
V letu 2009 je družba Publikum borzno posredovanje, d.d. poslovala z obvladujočo družbo in z njo 
povezanimi družbami. Pri teh poslih družba ni bila prikrajšana ali oškodovana. Istočasno 
poudarjamo, da ni bilo dejanj, ki bi jih družba storila ali opustila na pobudo ali v interesu 
obvladujoče družbe ali z njo povezanih družb. 
 
 
26. Potencialne obveznosti 
 
Družba nima nobenih potencialnih obveznosti, ki ne bi bile ustrezno razkrite in zajete v 
računovodskih izkazih za leto 2009. 
  
 
 
27. Dogodki po datumu izdelave bilance stanja 
 
Od datuma računovodskih izkazov do dneva priprave tega poročila ni bilo ugotovljenih takšnih 
dogodkov, ki bi vplivali na resničnost in poštenost prikazanih računovodskih izkazov za leto 2009. 
 
Družba je na začetku leta 2010 zaprla poslovalnico preko povezane družbe Publikum Fin d.o.o.  
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5. PRILOGE K BILANCI STANJA  
 
5.1. POSREDNIŠKO POSLOVANJE 

v EUR   2009 2008

SREDSTVA  422.879 1.357.699 

Terjatve transakcijskega računa za sredstva strank  193.735 676.036 

 do strank  166.948 281.467 

  do povezanih strank   1.999 13.854 

  do drugih strank    164.949 267.613 

 do obračunskega računa BPD  22.207 198.620 

 do kupcev finančnih instrumentov strank  4.581 195.949 

  do oseb v Sloveniji                                                                          0 0 

  do osev v EU izven Slovenije  614 5.568 

  do oseb v tujini  3.967 190.381 

 do računov deviznih sredstev strank  0 0 

Terjatev računov deviznih sredstev strank  0 0 

 do strank  0 0 

  do povezanih strank  0 0 

  do drugih strank  0 0 

 do kupcev finančnih insrumentov strank  0 0 

 do transakcijskega računa za sredstva strank  0 0 

Denarna sredstva strank  229.143 681.663 

Denarna sredstva strank na trans. računu za sredstva strank (EUR)  222.875 681.174 

Devizna sredstva strank na računih  6.268 489 

    

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV    

Obveznosti transakcijskega računa za sredstva strank  422.879 1.357.699 

 do strank  219.978 1.026.382 

  do povezanih strank   0 37.003 

  do drugih strank    219.978 989.379 

 do obračunskega računa BPD  226 53.043 

 do dobaviteljev finančnih instrumentov strank  0 0 

  do oseb v Sloveniji                                                                          0 0 

  do osev v EU izven Slovenije  0 0 

  do oseb v tujini  0 0 

 do transakcijskega računa za sredstva BPD  185.413 276.476 

 do računov deviznih sredstev strank  0 0 

Obveznosti računov deviznih sredstev strank  17.262 1.798 

 do strank  0 0 

  do povezanih strank  0 0 

  do drugih strank  0 0 

 do dobaviteljev finančnih instrumentov strankam  17.262 1.798 

  do oseb v EU izven Slovenije  40 21 

  do oseb v tujini  17.222 1.777 

 do transakcijskega računa za sredstva strank  0 0 
 
ZUNAJBILANČNA EVIDENCA 
Finančni instrumenti strank ločeno po storitveh 
  posredovanje naročil 7.842.596 5.791.897
  izvrševanje naročil 716.337.171 539.644.444
  gospodarjenje s finančnimi instrumenti 5.329.969 5.728.673
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5.2. PORAVNALNO POSLOVANJE 
 

v EUR 2009 2008
 

SREDSTVA                                                                              22.207 198.620
Terjatve obračunskega računa BPD 22.207 198.620
  do transakcijskega računa BPD 0 0
  do transakcijskega računa BPD za sredstva strank 226 53.043
  do klirinškega poravnalnega računa KDD pri Banki Slovenije 21.981 145.577
Denarna sredstva na obračunskem računu BPD 0 0

 
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 22.207 198.620
Obveznosti obračunskega računa BPD 22.207 198.620
  do transakcijskega računa BPD 0 0
  do transakcijskega računa za sredstva strank 22.207 198.620
  do klirinškega poravnalnega računa KDD pri Banki Slovenije 0 0
 
 
5.3. POSLOVNI IZID 

 
v EUR 2009 2008

A. PRIHODKI   

Prihodki iz storitev v zvezi s finančnimi instrumenti 596.935 1.203.135 

Posredovanje naročil 63.073 152.247 

Izvrševanje naročil 237.326 572.863 

Trgovanje za svoj račun 0 0 

Gospodarjenje s finančnimi instrumenti 68.213 167.543 

Investicijsko svetovanje  23.635 79.791 

Ostale investicijske storitve 0 0 

  izvedba prvih ali nadaljnjih prodaj z obveznostjo odkupa 0 0 

  Izvedba prvih in nadaljnjih prodaj brez obv. odkupa 0 0 

  upravljanje večstranskih sistemov trgovanja 0 0 

Pomožne investicijske storitve in posli 204.688 230.691 

Vzajemno priznane finančne storitve 0 0 

Dodatne finančne storitve 0 0 

Prihodki, povezani z zmanjšanjem oslabitev in rezervacij 0 0 

 
 
B. ODHODKI 
Odhodki iz storitev v zvezi s finančnimi instrumenti                                       241.105 262.160
Odhodki v zvezi s KDD-družbo in njej podobnimi organizacijami 87.158 140.670
Odhodki v zvezi z borzo vrednostnih papirjev in njej podobnimi org. 65.777 13.222
Odhodki v zvezi z organizacijami, ki opravljajo plačilni promet           23.128              13.031
Odhodki, povezani s povečanjem oslabitev in rezervacij 65.042 95.237

 








