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�2 $YWRUML�HODERUDWD�LQ�RGJRYRUQH�RVHEH�SUL�L]GHODYL�LQYHVW��SURMHNWD

�3 .UDWHN�SRY]HWHN�LQYHVWLFLMVNHJD�HODERUDWD

�4 $QDOL]D�VHGDQMHJD�VWDQMD

�5 2SUHGHOLWHY�UD]OLþQLK�YDULDQW

�6 2SLV�LQYHVWLFLMH

�7 1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD�SR�VWDOQLK�FHQDK

�8 3UHGYLGHQH�LQIODFLMVNH�VWRSQMH

�9 3UHJOHG�SODþLO�]D�RVQRYQD�VUHGVWYD�SR�VWDOQLK�FHQDK

��1 0 1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD�SR�WHNRþLK�FHQDK

��1 1 3ODþLOD�]D�RVQRYQD�VUHGVWYD�SR�WHNRþLK�FHQDK

��1 2 (NRQRPLND�LQYHVWLFLMH�LQ�XSRUDEOMHQH�KLSRWH]H

��1 3 /HWQD�GLQDPLþQD�NDONXODFLMD�VWURãNRY�Y]GUåHYDQMD

��1 4 .RPHQWDU�K�NDONXODFLML�RE�XSRãWHYDQMX�GUXåEHQLK�NRULVWL

��1 5 /HWQD�GLQDPLþQD�NDONXODFLMD�RE�XSRãWYDQMX�GUXåEHQLK�NRULVWL

��1 6 ,]UDþXQ�REUDWQLK�VUHGVWHY

��1 7 'RQRVQRVW�QDORåEH

��1 8 /HWQL�SULND]�GRQRVRY�]D�L]UDþXQ�GRQRVQRVWL�QDORåEH

��1 9 'RQRVQRVW�QDORåEH�RE�XSRãWHYDQMX�GUXåEHQLK�NRULVWL

��2 0 3ULND]�GRQRVRY�]D�L]UDþXQ�GRQRVQRVWL��RE�XSRãWHYDQMX�GU��NRULVWL

��2 1 6WUXNWXUD�ILQDQFLUDQMD�QDORåEH�SR�VWDOQLK�LQ�WHNRþLK�FHQDK

��2 2 3ULPHUMDOQD�DQDOL]D�REþXWOMLYRVWL�QDO��RE�XSRãWHYDQMX�GUXå��NRULVWL

��2 3 7HUPLQVNL�SODQ�QDORåEH

��2 4 =DNOMXþHN
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2VQRYQL�SRGDWNL�R�LQYHVWLWRUMX
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��������0DWLþQD�ãWHYLOND
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âLIUD�GHMDYQRVWL
�������������7HOHIRQ

7HOHIRQ
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%DQND
%DQND

5(.216758.&,-$�,1�,=*5$'1-$�9$âý$16.(�&(67(3URMHNW
2EþLQD�0DOD�YDV��9DãþDQVND�F�/RNDFLMD

âLIUD�GHMDYQRVWL�SURMHNWD
=QDþDM�SURMHNWD

.UDWND�SUHGVWDYLWHY�LQYHVWLWRUMD

2EþLQD0DODYDVMHVUHGQMHYHOLNDREþLQD�NLOHåLY9DãþDQVNLNRWOLQLMXJR]DKRGQRRG/MXEOMDQH�=DMHPD
9DãþDQVNRNRWOLQRWHURNROLãNDKULERYMD] PDQMãLPLGROLQDPLLQSROML�2EþLQD0DODYDVVHUD]SURVWLUDQD��� NP�
LQLPDQHNDMYHþNRW������ SUHELYDOFHY�2EþLQDLPDERJDWRNXOWXUQRLQ]JRGRYLQVNRGHGLãþLQRLQUD]YLWRREUWQRLQ
LQGXVWULMVNRGHMDYQRVW�

8SUDYQR�JRVSRGDUVNRLQSURPHWQRVUHGLãþHREþLQHMH0DODYDV�NLVH]DUDGLVYRMHJHRJUDIVNHOHJHLQPRþQH
JRVSRGDUVNHLQIUDVWUXNWXUHQDJORUD]YLMD�

9 REþLQLMHRUJDQL]LUDQLKãHVWREUWQR�SRGMHWQLãNLKLQLQGXVWULMVNLKFRQ�NLVRY%UHJX�&YHWQLGROLQL�SUL
9DãþDQVNHPFHQWUX��JRVSRGDUVNDFRQD�REUWQDFRQD6ORWUDQV�.PHWLMVNRRVNUERYDOQLFHQWHU�3ROHJJRVSRGDUVNLK
FRQSRWHNDWXGLLQWHQ]LYQDL]JUDGQMDVWDQRYDQMVNR�SRVORYQLKFRQ�= LQYHVWLFLMDPLYJRVSRGDUVNRGHMDYQRVWLQ
L]JUDGQMRVWDQRYDQMER]DJRWRYOMHQELYDOQLSURVWRULQQRYDGHORYQDPHVWD]DREþDQH�

������������������������������������������������������
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$YWRUML�HODERUDWD�LQ�RGJRYRUQH�RVHEH�SUL�L]GHODYL�LQYHVW��SURMHNWD

$YWRUML

PDJ��$QWRQ�.OHSHF
VYHWRYDQMH3RGURþMH
������������7HOHIRQ
$.&�G�R�R���/MXEOMDQD'HORYQR�PHVWR�

2GJRYRUQH�RVHEH

-RåH�1RYDN��RUJ��GHOD
åXSDQ�REþLQH�0DOD�YDV3RGURþMH
������������7HOHIRQ
2EþLQD�0DOD�YDV'HORYQR�PHVWR�
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.UDWHN�SRY]HWHN�LQYHVWLFLMVNHJD�HODERUDWD

&LOML�QDORåEH

235('(/,7(9 &,/-(9 ,19(67,&,-(

2VQRYQLQDPHQLQFLOMQDORåEHMH]DJRWRYLWHYKLWUHJDLQSUHJOHGQHJDGRVWRSDGR2EUWQHFRQH&YHWQDGROLQD�

= XUHGLWYLMRSURPHWQHSRYH]DYHMHQDþUWRYDQDQDJODJRVSRGDUVNDUDVWVSULGRELWYLMRQRYLKLQYHVWLWRUMHYLQ
SRYHþDQMH]DSRVORYDQMD�

= QDORåERMHQDþUWRYDQD]DRNURåLWHYXUEDQLVWLþQHSRGREHVDPH2EUWQHFRQHLQGREUDSURPHWQDSRYH]DYD]
UHJLRQDOQLPDFHVWDPD,9� UHGDLQVLFHUFHVWHãW���� 9HOLNDYDV� 0DODYDVLQFHVWRãW���� 6UHGQMDYDV� 0DOR
PHVWR�

= XUHGLWYLMR9DãþDQVNHFHVWHER]DJRWRYOMHQDWXGLYHþMDSURPHWQDYDUQRVW�VDMMHSROHJXVWUH]QHãLULQHYR]LãþD
QDþUWRYDQDWXGLXUHGLWHYSORþQLNRYLQNROHVDUVNHVWH]H�

3RJRML�SRVORYDQMD

����'DYþQD�VWRSQMD
����'DYþQD�RODMãDYD��

��'QHYL�YH]DYH�]D�SODþH
����������=DþHWHN�SURMHNFLMH

���'ROåLQD�SURMHNFLMH�Y�PHVHFLK
2EUHVWQD�PHUD�]D�NUDW��ILQ��QDORåEH0,00
2EUHVWQD�PHUD�]D�GROJ��ILQ��QDORåEH0,00

0,002EUHVWQD�PHUD�]D�NUDW��NUHGLWH

3ULYVHKL]UDþXQLKVPRL]KDMDOLL] QDYHGHQHJDGDWXPD]DþHWNDSURMHNFLMH�7UDMDQMHSURMHNWDMHL]UDåHQRYPHVHFLK�

�6WUXNWXUD�QDORåEH�LQ�ILQDQFLUDQMD

����Z N E S E K1$/2ä%(

100 ,00��������������1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD
0,00����1DORåEH�Y�REUDWQD�VUHGVWYD

100 ,00��������������6NXSDM�QDORåEH

   %Z N E S E K9,5,�),1$1&,5$1-$

93 ,69��������������/DVWQD�VUHGVWYD
6,31�������������9ORJD�NDSLWDOD

����3RVRMLOD 0,00
0 ,00 0 ,00
0 ,00 0 ,00

100 ,00��������������Skupaj  v i r i  f inanc i ran ja
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.UDWHN�SRY]HWHN�LQYHVWLFLMVNHJD�HODERUDWD

)LQDQFLUDQMHFHORWQHQDORåEHYREQRYRLQGRJUDGLWHY9DãþDQVNHFHVWHY2EUWQLFRQL&YHWQDGROLQDY0DOLYDVLMH
QDþUWRYDQDQDQDVOHGQMLQDþLQ�

������ YUHGQRVWLQDORåEHY]QHVNX�������������� 6,7 L] REþLQVNHJDSURUDþXQD]DOHWD����� ���� LQ����

���� � YUHGQRVWLQDORåEHY]QHVNX������������� 6,7 L] SURUDþXQVNLKVUHGVWHY5HSXEOLNH6ORYHQLMH

'RQRVQRVW�QDORåEH

����'LVNRQWQD�VWRSQMD��
������������1HWR�VHGDQMD�YUHGQRVW

���'RED�YUDþLOD�Y�PHVHFLK
13 ,50'RED�YUDþLOD�Y�OHWLK
����,QWHUQD�VWRSQMD�GRQRVD

1HWRVHGDQMDYUHGQRVWQDORåEHSUL]JRUDMQDYHGHQLGLVNRQWLVWRSQMLMHSR]LWLYQD�1DORåEDMHSULSUHGSRVWDYNDK�NL
VPRMLKXSRUDELOL�HNRQRPVNRXSUDYLþHQD�9 SRJODYMX$QDOL]DREþXWOMLYRVWLQDORåEHSULND]XMHPRREþXWOMLYRVW
QDORåEHREVSUHPHPELQDþUWRYDQLKKLSRWH]�

6WUXNWXUD�QDORåEH�LQ�ILQDQFLUDQMH�SR�WHNRþLK�FHQDK
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.UDWHN�SRY]HWHN�LQYHVWLFLMVNHJD�HODERUDWD

1$/2ä%( =1(6(. �
����������������������������������������������������������������
1DORåEHYRVQRYQDVUHGVWYD�������������� ������
1DORåEHYREUDWQDVUHGVWYD ���� ����
6NXSDMQDORåEH �������������� ������

9,5, ),1$1&,5$1-$
/DVWQDVUHGVWYD �������������� �����
9ORåHNNDSLWDOD ������������� ����
3RVRMLOD ���� ����
6NXSDMYLULILQDQFLUDQMD�������������� ������

)LQDQFLUDQMHFHORWQHQDORåEHYREQRYRLQGRJUDGLWHY9DãþDQVNHFHVWHY2EUWQLFRQL&YHWQDGROLQDY0DOLYDVLMH
QDþUWRYDQDQDQDVOHGQMLQDþLQ�

����� � YUHGQRVWLQDORåEHL] REþLQVNHJDSURUDþXQD]DOHWD����� ���� LQ����� NDUMHSULND]DQRYVWUXNWXULNRW
ODVWQDVUHGVWYDLQYHVWLWRUMD

���� � YUHGQRVWLQDORåEHL] SURUDþXQVNLKVUHGVWHY5HSXEOLNH6ORYHQLMH�NDUMHYVWUXNWXULSULND]DQRNRWYORåHN
NDSLWDOD�
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.UDWHN�SRY]HWHN�LQYHVWLFLMVNHJD�HODERUDWD
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$QDOL]D�VHGDQMHJD�VWDQMD

3RY]HWHN�REVWRMHþHJD�VWDQMD

9DãþDQVNDFHVWDãW������� Y0DOLYDVLQLYFHORWLSUHYR]QDR]LURPD]JUDMHQD�NDUSRY]URþD]DVWRMHSULRGYLMDQMX
SURPHWDQDSRGURþMX2EUWQHFRQH&YHWQDGROLQD�

1DFHVWQHPRGVHNXMHELODRSUDYOMHQDYHþNUDWQDPHULWHYJRVWRWHSURPHWD�NLVRMRRSUDYLOHIL]LþQHRVHEH�3RYSUHþQR
VHYHQHPGQHYXSRFHVWQHPRGVHNXRGYLMDSURPHW��� RVHEQLKYR]LOLQ�� WRYRUQLKYR]LO�1DRGVHNXMH]DUDGL
JRVWHJDSURPHWDYR]LãþHSRãNRGRYDQR�$VIDOWQRYR]LãþHMHY]GROåQRLQSUHþQRQHUDYQR�GHIRUPDFLMHYR]LãþDVH
SRMDYOMDMRPHVWRPDNRWPUHåDVWRUD]SRNDQDSRYUãLQD�5D]SRNHVHSRMDYOMDMRSUHGYVHPQDOHYL�Y]KRGQL�VWUDQL
YR]LãþD�NMHUVRWXGLREVWRMHþLXYR]LGRSRVDPH]QLKREMHNWRYYREUWQLFRQL�

9DãþDQVNDFHVWDQLYFHORWLSUHYR]QD�VDM]DSUHYR]QRVWQL]JUDMHQHJDPRVWXþH]UHJXOLUDQRVWUXJR9DãþDQãþLFHLQ
QDYH]DYH] REVRMHþHJDGHODFHVWHGRQRYHJDPRVWX�SULEOLåQR��� P FHVWH��2EVWRMHþD9DãþDQVNDFHVWDRG0DOH
FHVWHGRJRVSRGDUVNHGUXåEH61(* G�R�R�MHSUHR]NDLQSRãNRGRYDQD�EUH]SORþQLNRYLQEUH]NROHVDUVNHFHVWHLQMH
SRWUHEQDUHNRQVWUXNFLMH�'HO9DãþDQVNHFHVWHQDQDVSURWQHPEUHJX9DãþDQãþLFHSDGRJRVSRGDUVNHGUXåEH'(ä
G�R�R�MHYPDNDGDPVNLL]YHGELEUH]SORþQLNRYLQEUH]NROHVDUVNHVWH]H�

2EVWRMHþHSURPHWQRVWDQMHQLSULPHUQR�VDM9DãþDQVNDFHVWDQLSRYH]DQDLQMHVDPD2EUWQDFRQDY&YHWQLGROLQL
UD]GHOMHQDQDGYDSURPHWQRORþHQDGHOD�äHREVWRMHþDGHOD9DãþDQVNHFHVWHSDQH]DJRWDYOMDWDYDUQRVWL]DYVH
XGHOHåHQFHYSURPHWXLQVWDSRWUHEQDUHNRQVWUXNFLMH�

5D]ORJL�]D�LQYHVWLFLMVNR�QDPHUR

1DþUWRYDQDMHUHNRQVWUXNFLMDREVWRMHþH9DãþDQVNHFHVWH�NLSRWHNDRGUHJLRQDOQHFHVWH,9� UHGDãW���� 9HOLNDYDV�
0DODYDV�L] 0DOHFHVWH�GRJRVSRGDUVNHGUXåEH61(* G�R�R��L]JUDGQMDPRVWXSUHNRUHJXOLUDQHVWUXJHSRWRND
9DãþDQãþLFDL]JUDGQMDGHOD9DãþDQVNHFHVWH]DQDYH]DYRQDQRYLPRVW���� P FHVWH�LQGRNRQþDQMHFHVWH�NLMHY
PDNDGDPVNLL]YHGELRGQDþUWRYDQHJDQRYHJDPRVWXGRJRVSRGDUVNHGUXåEH'(ä G�R�R��

,]JUDGQMDQDYHGHQHSURPHWQHLQIUDVWUXNWXUHER]DRNURåLODQDþUWRYDQRXUEDQLVWLþQRSRGRER2EUWQHFRQH&YHWQD
GROLQDLQRPRJRþLODQHPRWHQRRGYLMDQMHSURPHWDYREUWQLFRQLLQGREURSRYH]DYR] UHJLRQDOQLPLFHVWDPL�

1DSRGURþMX2EUWQHFRQH&YHWQDGROLQDVYRMRSRVORYQRGHMDYQRVWRSUDYOMDYHOLNRGUXåE�PHGQMLPL52%27 G�R�R��
3HNDUQD0DODYDV�-DYQRNRPXQDOQRSRGMHWMH0DODYDV�.RPXQDOQHJUDGQMH0DODYDV�61(* G�R�R�LQGUXJH�
6NODGQRVSURVWRUVNLPLDNWLREþLQH0DODYDVMHPRåQDWXGLSURVWRUVNDãLULWHYWHREUWQHFRQH�1DJODãLULWHYSDMH
SRJRMHQD] XVWUH]QRSURPHWQRLQIUDVWUXNWXUR�NLER]DJRWRYOMHQD] XUHGLWYLMRQDþUWRYDQLKSRVHJRYQD9DãþDQVNL
FHVWL�

2EUWQDFRQDY&YHWQLGROLQLMHGHOãLUãHJDUHJLRQDOQHJDSRPHQD�5D]YRMJRVSRGDUVWYDYREUWQLFRQL]DJRWDYOMD
RKUDQLWHYLQPRåQRVWQRYLKGHORYQLKPHVW�= UD]YRMHPWHKQRORJLMHVHRPRJRþDJRVSRGDUVNLUD]YRMREþLQH0DOD
YDV�SDWXGLãLUãHUHJLMH�
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2SUHGHOLWHY�UD]OLþQLK�YDULDQW

3URXþLOLVPRYDULDQWREUH]LQYHVWLFLMHLQMRSULPHUMDOL] YDULDQWR] LQYHVWLFLMR�

2EUWQDFRQD&YHWQDGROLQDLPDQHXVWUH]QRSURPHWQRSRYH]DYR�5D]GHOMHQDMHQDGYDGHOD�VDMQL]JUDMHQHJDPRVWX
þH]UHJXOLUDQRVWUXJR9DãþDQãþLFHSROHJWHJDSDVWDREVWRMHþDNUDND9DãþDQVNHFHVWHSRWUHEQDUHNRQVWUXNFLMH�
2EVWRMHþHVWDQMH]DUDGLQHXUHMHQHSURPHWQHSRYH]DYHYVDPL2EUWQLFRQLLQQHXUHMHQHSURPHWQHSRYH]DYH2EUWQH
FRQH] UHJLRQDOQLPLFHVWDPLRQHPRJRþDQRUPDOQRIXQNFLRQLUDQMH2EUWQHFRQH&YHWQDGROLQDLQRQHPRJRþD
QDGDOMQLJRVSRGDUVNLUD]YRMLQRGSLUDQMHQRYLKGHORYQLKPHVWQDWHPSRGURþMX�

3RSURXþLWYLYDULDQWHEUH]LQYHVWLFLMHLQ] LQYHVWLFLMRVPRVHRGORþLOL]DYDULDQWR] QDORåER�VDMER] XUHGLWYLMR
9DãþDQVNHFHVWH]DJRWRYOMHQQHPRWHQSURPHWY2EUWQLFRQL�KLWUDJRVSRGDUVNDUDVWLQRGSLUDQMHQRYLKGHORYQLK
PHVW�1DþUWRYDQDXUHGLWHY9DãþDQVNHFHVWHER]DJRWRYLODWXGLSRYH]DYRGYHKUHJLRQDOQLKFHVW,9� UHGDLQVLFHU
FHVWHãW���� 9HOLNDYDV� 0DODYDVLQFHVWHãW���� 6UHGQMDYDV� 0DORPHVWR�8UHGLWHYER]DJRWRYLODWXGLYHþMR
SURPHWQRYDUQRVWLQ]PDQMãDQMHãWHYLODSURPHWQLKQHVUHþ�
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2SLV�LQYHVWLFLMH

23,6�,19(67,&,-(

&HORWQLSURMHNWREQRYHLQGRJUDGLWYH9DãþDQVNHFHVWHY0DOLYDVLMHUD]GHOMHQQDWULID]H�

� ,� ID]D]DMHPDQDNXS]HPOMLãþ
� ,,� ID]D]DMHPDL]JUDGQMRQRYHJDPRVWXþH]UHJXOLUDQRVWUXJRSRWRND9DãþDQãþLFD�
� ,,,� ID]D]DMHPDL]JUDGQMRLQUHNRQVWUXNFLMRQDYH]RYDOQHFHVWHQDQRYLPRVW�GRNRQþDQMHFHORWQHLQYHVWLFLMHLQ
XVSRVRELWHY]DXSRUDER

,��)$=$

,� ID]D]DMHPDQDNXS]HPOMLãþSRWUHEQLK]DXUHGLWHYLQUD]ãLULWHYREVWRMHþH9DãþDQVNHFHVWHVSORþQLNLLQNROHVDUVNR
VWH]R�UD]ãLULWHYYR]QLKSDVRYLQL]JUDGQMRGHODQRYHWUDVH] PRVWRPþH]9DãþDQãþLFR�

=DL]YHGERLQYHVWLFLMHY,� ID]LMHSRWUHEQRRGNXSLWL���� P� ]HPOMLãþ����� P� ]D]LGOMLYLK]HPOMLãþLQ���� P�
NPHWLMVNLK]HPOMLãþ�VNXSQR�� SDUFHOLQ�� ]HPOMLãNRNQMLåQLKYORåNRY��&HQD]D]LGOMLYLK]HPOMLãþVHJLEOMHRG
��������� 6,7 GR��������� 6,7 QDP�� NPHWLMVNLK]HPOMLãþSDRG������ 6,7 GR�������� 6,7 QDP�� 2FHQMHQD
YUHGQRVWQDNXSD]HPOMLãþMH������������� 6,7�

9 VNORSXSULGRELWYH]HPOMLãþVRWXGLVWURãNL]D�

� JHRGHWVNHVWRULWYH���������� 6,7 QDSDUFHOR�NDUVNXSDM]D �� SDUFHO]QDãD������������ 6,7
� FHQLWHY]HPOMLãþ���������� 6,7 QD]HPOMLãNRNQMLåQLYORåHN�NDUVNXSDM]D �� ]HPOMLãNRNQMLåQLKYORåNRY]QDãD
���������� 6,7
� VHVWDYDSRJRGE���������� QD]HPOMLãNRNQMLåQLYORåHN�NDUVNXSDM]D �� ]HPOMLãNRNQMLåQLKYORåNRY]QDãD
���������� 6,7
� QRWDUVNDRYHULWHY��������� 6,7 QD]HPOMLãNRNQMLåQLYORåHN�NDUVNXSDM]D �� PHMOMLãNRNQMLåQLKYORåNRY]QDãD
���������� 6,7
� SUHGORJ]DYSLVY]HPOMLãNRNQMLJR���������� 6,7 QD]HPOMLãNRNQMLåQLYORåHN�NDUVNXSDM]D �� ]HPOMLãNRNQMLåQLK
YORåNRY]QDãD���������� 6,7
� WDNVD]DYSLVY]HPOMLãNRNQMLJR���������� 6,7 QD]HPOMLãNRNQMLåQLYORüHN�NDUVNXSDM]D �� ]HPOMLãNRNQMLåQLK
YORåNRY]QDãD���������� 6,7�

'RGDWQDGHODSRWUHEQD]DSULGRELWHY]HPOMLãþVNXSDM]QDãDMR������������ 6,7�

,,��)$=$

3RYH]DYDREHKRGVHNRY9DãþDQVNHFHVWH� RGVHNDRG0DOHFHVWHGRJRVSRGDUVNHGUXåEH61(* G�R�R�LQRGVHNDRG
EHWRQDUQH%(721 GRJRVSRGDUVNHGUXåEH'(ä ]DKWHYDJUDGQMRQRYHJDPRVWXSUHNRUHJXOLUDQHVWUXJHSRWRND
9DãþDQãþLFD�

=DVQRYDQRYHJDPRVWX�

2EMHNWLPDãLULQR����� P �KRGQLN] RJUDMR���� P� YR]LãþH���� P� KRGQLN���� P� HQRVWUDQVNDGYRVPHUQD
NROHVDUVNDVWH]D���� P LQUREQLYHQHF] REUDMR���� P�� VYHWODUD]SHWLQDREMHNWD]QDãD����� P� .RWNULåDQMD
QRYHJDREMHNWDVVWUXJR]QDãD���� 6SRGQMLURENRQVWUXNFLMHMHQDNRWL���P QDG4����

1RVLOQRVWPRVWXMHVNODGQD] 6/:���

9UHGQRVWL]JUDGQMHQRYHJDPRVWXSUHNRUHJXOLUDQHVWUXJHSRWRND9DãþDQãþLFH]QDãD������������� 6,7� =DGUXJR
ID]RLQYHVWLFLMHVRQDþUWRYDQLVWURãNL]DSULSUDYOMDOQDLQ]DNOMXþQDGHODYYUHGQRVWL������������ 6,7� ]DYDURYDQMH
SUHGRGWRNRPYRGH���������� 6,7� L]GHODYRWHPHOMHY� IXQGLUDQMH������������ 6,7� ]D ]HPHOMVNDGHOD
������������ 6,7� WHVDUVNDGHOD6,7 ������������� EHWRQVNDGHOD6,7 ������������� åHOH]RNULYVNDGHOD
������������� 6,7� ]LGDUVNDLQNDPQRVHãNDGHOD������������ 6,7� L]RODFLMVNDGHODLQ]JRUQMLXVWURMYR]LãþD6,7

        
��5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD
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2SLV�LQYHVWLFLMH

������������ 6,7� HQHUJHWVNLLQNRPXQDOQLYRGL6,7 ����������� RVWDODQHSUHGYLGHQDGHOD6,7 �������������

,,,��)$=$

=DGQMDID]D]DMHPDUHNRQVWUXNFLMR9DãþDQVNHFHVWHRG0DOHFHVWHGRJRVSRGDUVNHGUXåEH61(* G�R�R��L]JUDGQMR
9DãþDQVNHFHVWHRGJRVSRGDUVNHGUXåEH61(* G�R�R�OGRQRYHJDPRVWXLQRGQRYHJDPRVWXþH]9DãþDQãþLFRGR
EHWRQDUQHJRVSRGDUVNHGUXåEH%(721 G�R�R�LQUHNRQVWUXNFLMR9DãþDQVNHFHVWHRGEHWRQDUQHGUXåEH%(721
G�R�R�GRJRVSRGDUVNHGUXåEH'(ä G�R�R�WHUGRNRQþDQMHLQYHVWLFLMHLQL]URþLWHYREMHNWRYYSURPHW�

2EVWRMHþHYR]LãþH9DãþDQVNHFHVWHRG0DOHFHVWHGRJRVSRGDUVNHGUXåEH61(* G�R�R�MHSRWUHEQRUD]ãLULWLQD����
P� QDYVDNLVWUDQL]JUDGLWL���� P SORþQLNDLQ]JUDGLWLHQRVWUDQVNRGYRVPHUQRNROHVDUVNRVWH]RãLULQH��� P� âLULWHY
YR]LãþDVHL]YHGHQDREHKVWUDQHK�2EVWRMHþDYR]LãþQDXUHGLWHYVHQDGJUDGL] QRYREUH]UXãHQMD�9R]LãþHVHXUHGLY
DVIDOWQLXWUGLWYL�SUDYWDNRXYR]LY2EUWQRFRQR&YHWQDGROLQD�

=DSRYH]DYRREHKNUDNRY9DãþDQVNHFHVWH�NLERVWDSRYH]DQD] PRVWRP�NLVH]JUDGLY,,� ID]L�VHGRJUDGL��� P
FHVWHVãLULQRYR]LãþD���� P� VSORþQLNRPD]DSHãFHQDYVDNLVWUDQLãLULQH����P LQHQRVWUDQVNHGYRVPHUQH
NROHVDUVNHVWH]HYãLULQL��� P�

,]YHGHVHWXGLUHNRQVWUXNFLMD9DãþDQVNHFHVWHRGEHWRQDUQHGUXåEH%(721G�R�R�GRGUXåEH'(ä G�R�R���

2E FHVWLERMDYQDUD]VYHWOMDYD�2GYRGQMDYDQMH]DMHPDL]JUDGQMRNDQDOD]DSDGDYLQVNHRGSDGQHYRGH] L]OLYRPY
SRWRN9DãþDQãþLFD�

&HORWQDYUHGQRVWLQYHVWLFLMHY,,,� ID]L]QDãD�������������� 6,7 LQ]DMHPDSULSUDYOMDOQDGHOD������������ 6,7�
]HPHOMVNDGHOD������������� 6,7� YR]LãþHQMHNRQVWUXNFLMH������������� 6,7� RGYRGQMDYDQMH������������ 6,7�
RSUHPRFHVWH������������ 6,7� WXMHVWRULWYH������������� 6,7 LQ]LGRYH���������� 6,7� =DQHSUHGYLGHQDGHODMH
YNDONXOLUDQ]QHVHNYYUHGQRVWL� � RGLQYHVWLFLMH,,,� ID]H�������������

35,.$=�1$/2ä%(�32�7(.2ý,+�&(1$+

,QYHVWLFLMDVHQDþUWXMHYOHWX����� ���� LQ����� ]DWRVRYQDGDOMHYDQMXSULND]DQLL]UDþXQLVSUHGYLGHQLPL
LQIODFLMVNLPLVWRSQMDPL]DOHWD����� ���� LQ�����
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1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD�SR�VWDOQLK�FHQDK

.RO� &HQD 9UHGQRVW ''9 9UHGQRVW 'DWXP�QDEDYH1D]LY�QDORåEH
% ]�''9

1DORåEH�]D�SURL]YRG9$âý$16.$�&(67$

�� ������ ������������ 0 ,00 2 .760 .000 ����������*(2'(76.(�6725,79(
�� ������ ���������� 0 ,00 375 .000 ����������&(1,7(9�=(0/-,âý
� ���������� ������������� 0 ,00 71 .396 .618 ����������=(0/-,âý(

�� ������ ���������� 0 ,00 750 .000 ����������6(67$9$�32*2'%
�� ����� ���������� 0 ,00 125 .000 ����������127$56.$�29(5,7(9
�� ������ ���������� 0 ,00 250 .000 ����������35('/�=$�93,6�9�=(0/-�.1-�
�� ������ ���������� 0 ,00 522 .500 ����������7$.6$�=$�93,6�9�=(0/-�.1-�

����6NXSDM�Y�OHWX���������������������������������������������������������������������������������� 76.179.11876.179.118,00

1DORåEH�]D�SURL]YRG9$âý$16.$�&(67$

� ���������� ������������� 0 ,00 39 .590 .897 ����������0267�35(.2�9$âý$1âý,&(
����6NXSDM�Y�OHWX���������������������������������������������������������������������������������� 39.590.89739.590.897,00

1DORåEH�]D�SURL]YRG9$âý$16.$�&(67$

� ����������� �������������� 0 ,00 117 .699 .256 ����������5(.21675��,1�,=*5$'1-$�&(67(
����6NXSDM�Y�OHWX���������������������������������������������������������������������������������� 117.699.256117.699.256,00

Skupa j 233.469.271,00 233.469.271

5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD 17
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3UHGYLGHQH�LQIODFLMVNH�VWRSQMH

Kumula t i va  %Leto Inf lac i jska stopnja %

2 0 0 5 3,50 3 ,50
2 0 0 6 3 ,30 6 ,92
2 0 0 7 3 ,00 10 ,12
2 0 0 8 3 ,00 13 ,43
2 0 0 9 2 ,80 16 ,60
2 0 1 0 2 ,80 19 ,87
2 0 1 1 2 ,80 23 ,22
2 0 1 2 2 ,80 26 ,67
2 0 1 3 2 ,80 30 ,22
2 0 1 4 2 ,80 33 ,87
2 0 1 5 2 ,80 37 ,62
2 0 1 6 2 ,80 41 ,47
2 0 1 7 2 ,80 45 ,43
2 0 1 8 2 ,80 49 ,50
2 0 1 9 2 ,80 53 ,69

���������������������������������������������
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3UHJOHG�SODþLO�]D�RVQRYQD�VUHGVWYD�SR�VWDOQLK�FHQDK

9UHGQRVW1D]LY�QDORåEH 'DWXP 'DWXP � ''9 =QHVHN
QDEDYH SODþLOD SODþLOD % SODþLOD

*(2'(76.(�6725,79( 0 ,00��������� ���������� ���������� ������ 2 .760 .000
&(1,7(9�=(0/-,âý 0 ,00������� ���������� ���������� ������ 375 .000
=(0/-,âý( 0 ,00���������� ���������� ���������� ������ 71 .396 .618
6(67$9$�32*2'% 0 ,00������� ���������� ���������� ������ 750 .000
127$56.$�29(5,7(9 0 ,00������� ���������� ���������� ������ 125 .000
35('/�=$�93,6�9�=(0/-�.1-� 0 ,00������� ���������� ���������� ������ 250 .000
7$.6$�=$�93,6�9�=(0/-�.1-� 0 ,00������� ���������� ���������� ������ 522 .500

20056NXSDM�Y�OHWX 76.179.118

0267�35(.2�9$âý$1âý,&( 0 ,00���������� ���������� ���������� ����� 15 .836 .359
0267�35(.2�9$âý$1âý,&( 0 ,00���������� ���������� ���������� ����� 11 .877 .269
0267�35(.2�9$âý$1âý,&( 0 ,00���������� ���������� ���������� ����� 11 .877 .269

20066NXSDM�Y�OHWX 39.590.897

5(.21675��,1�,=*5$'1-$�&(67( 0 ,00����������� ���������� ���������� ����� 70 .619 .554
5(.21675��,1�,=*5$'1-$�&(67( 0 ,00����������� ���������� ���������� ����� 29 .424 .814
5(.21675��,1�,=*5$'1-$�&(67( 0 ,00����������� ���������� ���������� ����� 17 .654 .888

20076NXSDM�Y�OHWX 117.699.256

6NXSDM 233.469.271
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2EþLQD�0DOD�YDV

1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD�SR�WHNRþLK�FHQDK

'DWXP�QDEDYH9UHGQRVW&HQD.RO�1D]LY�QDORåEH

1DORåEH�]D�SURL]YRG 9$âý$16.$�&(67$
�� ����������������*(2'(76.(�6725,79( ������������
�� ����������������&(1,7(9�=(0/-,âý ����������
� ��������������������=(0/-,âý( �������������

�� ����������������6(67$9$�32*2'% ����������
�� ���������������127$56.$�29(5,7(9 ����������
�� ����������������35('/�=$�93,6�9�=(0/-�.1-� ����������
�� ����������������7$.6$�=$�93,6�9�=(0/-�.1-� ����������

6NXSDM�Y�OHWX����� 78.845.388,00

1DORåEH�]D�SURL]YRG 9$âý$16.$�&(67$
� ��������������������0267�35(.2�9$âý$1âý,&( �������������

6NXSDM�Y�OHWX����� 42.329.003,00

1DORåEH�]D�SURL]YRG 9$âý$16.$�&(67$
� ���������������������5(.21675��,1�,=*5$'1-$�&(67( ��������������

6NXSDM�Y�OHWX����� 129.613.952,00

250.788.343,00Skupa j

10 15HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD
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3ODþLOD�]D�RVQRYQD�VUHGVWYD�SR�WHNRþLK�FHQDK

�9UHGQRVW1D]LY�QDORåEH 'DWXP 'DWXP =QHVHN
QDEDYH SODþLOD SODþLOD SODþLOD

�������������������� ������*(2'(76.(�6725,79( ������������������
�������������������� ������&(1,7(9�=(0/-,âý ��������������
�������������������� ������=(0/-,âý( ��������������������
�������������������� ������6(67$9$�32*2'% ��������������
�������������������� ������127$56.$�29(5,7(9 ��������������
�������������������� ������35('/�=$�93,6�9�=(0/-�.1-� ��������������
�������������������� ������7$.6$�=$�93,6�9�=(0/-�.1-� ��������������

6NXSDM�Y�OHWX 2005 78.845.388

�������������������� �����0267�35(.2�9$âý$1âý,&( ��������������������
�������������������� �����0267�35(.2�9$âý$1âý,&( ��������������������
�������������������� �����0267�35(.2�9$âý$1âý,&( ��������������������

6NXSDM�Y�OHWX 2006 42.329.004

�������������������� �����5(.21675��,1�,=*5$'1-$�&(67( ���������������������
�������������������� �����5(.21675��,1�,=*5$'1-$�&(67( ���������������������
�������������������� �����5(.21675��,1�,=*5$'1-$�&(67( ���������������������

6NXSDM�Y�OHWX 2007 129.613.951

�����������6NXSDM
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(NRQRPLND�LQYHVWLFLMH�LQ�XSRUDEOMHQH�KLSRWH]H

3RLQYHVWLFLMLYREQRYLWHYLQGRJUDGLWHY9DãþDQVNHFHVWHY0DOLYDVLMHQDþUWRYDQDSURPHWQDXUHGLWHY�NLER
RPRJRþDODQHPRWHQRRGYLMDQMHFHVWQHJDSURPHWDY2EUWQLFRQL&YHWQDGROLQDLQGREURSRYH]DYR] UHJLRQDOQLPD
FHVWDPD,9� UHGDLQVLFHUFHVWHãW���� 9HOLNDYDV� 0DODYDVLQFHVWRãW���� 6UHGQDYDV� 0DORPHVWR�

3UHGSRVWDYOMHQRMH�GDERQRYRYR]LãþHFHVWHãW������� � 9DãþDQVNHFHVWHY0DOLYDVLSRLQYHVWLFLML�NLVHER
L]YDMDODYOHWLKRG���� GR���� LQER]DNOMXþHQDNRQHFOHWD���� SULPHUQRGLPHQ]LRQLUDQRSULþDNRYDQLP
SURPHWQLPREUHPHWLWYDP�= ]DþHWNRPRGYLMDQMDSURPHWDSRSUHGPHWQLFHVWLSDVHSULþDNXMH]DUDGLSURPHWQLK
REUHPHQLWHYL]JXEOMDQMHQDNYDOLWHWLYR]LãþD�+LWURVWVNDWHURYR]LãþHL]JXEOMDQDNYDOLWHWLMHSUHGYVHPRGYLVQRRG
RVQLKREUHPHQLWHY�WRUHMRGWHåNHJDWRYRUQHJDSURPHWD�

6NUE]DY]GUåHYDQMH9DãþDQVNHFHVWHY0DOLYDVLER2EþLQD0DODYDVL]YDMDODSUHNRSRJRGEHQHJDSDUWQHUMD
L]EUDQHJD] MDYQLPUD]SLVRP�9 RNYLUXWHJDVHERGRQDFHVWLL]YDMDODQDMQXMQHMãDSRSUDYLODSURPHWQLKLQ
QHSURPHWQLKSRYUãLQLQSURPHWQLVHUYLVSURPHWQLKREHOHåE�0HGY]GUåHYDQMHVRGLWXGL]LPVNDVOXåED�NLVNUEL]D
QRUPDOQRSUHYR]QRVWFHVWY]LPVNHPþDVX�'HODUHGQHJDY]GUåHYDQMDREVHJDMRSUHJOHGQLãNRVOXåER�UHGQR
Y]GUåHYDQMHSURPHWQLKSRYUãLQ�UHGQRY]GUåHYDQMHRGYRGQDYDQMD�UHGQRY]GUåHYDQMHFHVWQLKREMHNWRY�
LQWHUYHQFLMVNLXNUHSLYVOXþDMXHOHPHQWDUQLKQHVUHþLQ]LPVNRVOXåER�

9 SUYLKSHWLKOHWLKSRLQYHVLFLML�WRMHYREGREMXRGOHWD���� GROHWD����� VPRQDþUWRYDOLVWURãNHY]GUåHYDQMDFHVWH
Y]QHVNX���������� 6,7 OHWQR�3UHGYLGHQLVRL]GDWNLVDPR]DQXMQDR]LURPDUHGQDY]GUåHYDOQDGHOD�NRWVR
L]YDMDQMHSUHJOHGQLãNHVOXåEHLQUHGQRY]GUåHYDQMHSURPHWQLKSRYUãLQWHUL]YDMDQMH]LPVNHVOXåEH�9 REGREMXRG
���� GR���� VR]DUDGLREUHPHQLWYHYR]LãþD9DãþDQVNHFHVWHLQVWHPREUDELOHWQLSUHGYLGHQLVWURãNLY]GUåHYDQMD
QHNROLNRYLãMLNRWSRREQRYLLQVLFHU]QDãDMRVWURãNLY]GUåHYDQMD������������ 6,7 OHWQR�3UDYWDNRVH]DUDGLYHþMH
REUDEHYR]LãþDVWURãNLY]GUåHYDQMDYQDGDOQMLKOHWLK]YLãXMHMRLQVR]DOHWL���� LQ���� QDþUWRYDQLL]GDWNLY
YUHGQRVWL������������ 6,7 OHWQR�9 ]DGQMHPOHWXVSUHPOMDQMDLQYHVWLFLMHQDþUWRYDQLVWURãNLY]GUåHYDQMD]QDãDMR
������������ 6,7 OHWQR�6WURãNLY]GUåHYDQMDVR]DMHWLPHGVWDOQHVWURãNHLQVRYUHGQRVWQRSULND]DQLYWDEHOL/HWQD
GLQDPLþQDNDONXODFLMDVWURãNRYY]GUåHYDQMDQDQDVOHGQMLVWUDQL�
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2EþLQD�0DOD�YDV

/HWQD�GLQDPLþQD�NDONXODFLMD�VWURãNRY�Y]GUåHYDQMD

6WU� 6WU� 6WU� 6WU�3ULKRGNL6WU� 9DULDELOQL6WU� 3ODþH 6WDOQL $PRUWL]DFLMD'RELþHN/HWR
VWURãNL VWURãNL

����
� �������� � �1 0 0 0 0 0 0 0Z inv. ��������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

������� � ��������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ���������� � �1 0 0 0 0 0 0 0Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

��������� � ����������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� �������� � �1 0 0 0 0 0 0 0Z inv. ��������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

������� � ��������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ����������������� � �1 0 0 0 0 5 0 9 5Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ����������������� � �1 0 0 0 0 5 0 9 5Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ����������������� � �1 0 0 0 0 5 0 9 5Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ����������������� � �1 0 0 0 0 5 0 9 5Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ����������������� � �1 0 0 0 0 5 0 9 5Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ����������������� � �1 0 0 0 0 5 0 9 5Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ������������������� � �1 0 0 0 0 6 0 9 4Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

��������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ������������������� � �1 0 0 0 0 6 0 9 4Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

��������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����

��������������������������� ���5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD



2EþLQD�0DOD�YDV

/HWQD�GLQDPLþQD�NDONXODFLMD�VWURãNRY�Y]GUåHYDQMD

6WU� 6WU� 6WU� 6WU�3ULKRGNL6WU� 9DULDELOQL6WU� 3ODþH 6WDOQL $PRUWL]DFLMD'RELþHN/HWR
VWURãNL VWURãNL

� ������������������� � �1 0 0 0 0 6 0 9 4Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

��������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ������������������� � �1 0 0 0 0 6 0 9 4Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

��������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ������������������� � �1 0 0 0 0 9 0 9 1Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

��������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

����
� ������������������� � �1 0 0 0 0 9 0 9 1Z inv. ����������
� ��� �� 01 0 0 0 0 0 0Brez inv.

��������� � �������������������� � �Razl ika
� � � �� �Ind.

6NXSDM
����������� ������������������������=�LQY�

� �����%UH]�LQY�
����������� ������������������������5D]OLND

��������������������������� ���5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD



2EþLQD�0DOD�YDV

.RPHQWDU�K�NDONXODFLML�RE�XSRãWHYDQMX�GUXåEHQLK�NRULVWL

2SUHGHOLWHY�GUXåEHQLK�NRULVWL

8SUDYLþHQRVWLQYHVWLFLMHYUHNRQVWXUNFLMRREVWRMHþHJDYR]LãþD9DãþDQVNHFHVWHY0DOLYDVLLQGRJUDGLWHY
QDþUWRYDQHJDQRYHJDGHODWHFHVWH] PRVWRPVPRSURXþLOL] RFHQDPLERGRþLKGUXåEHQLKNRULVWL�

1RYRYR]LãþHFHVWHãW������� � 9DãþDQVNHFHVWHY0DOLYDVLERYSURPHWQRUDERXSRUDEQLNRPGDQRNRQHFOHWD
�����

9 RNYLUXGUXåEHQLKNRULVWLVRSUHGYVHP�

� ]QLåDQMHVWURãNRYJRULYDXSRUDEQLNRY�VDMER9DãþDQVNDFHVWDSRLQYHVWLFLML]DJRWDYOMDODQHPRWHQSURPHWQD
SRGURþMXREUWQHFRQH&YHWQDGROLQDLQSUHJOHGHQGRVWRSLQL]VWRSL] REUWQHFRQHQDUHJLRQDOQRFHVWQRRPUHåMH

� ]QLåDQMHVWURãNRYVHUYLVQLKVWRULWHY]DYR]LOD�VDMERSRLQYHVWLFLMLYR]LãþHXUHMHQRYDVIDOWQLXWUGLWYLLQSULPHUQR
ãLURNR�FHORWQDWUDVDãLULQH� P�

� SR]LWLYHQYSOLYQDRNROMH�5HNRQVWUXNFLMVNDGHOD]DMHPDMRWXGLDVIDOWQRSUHSODVWLWHYPDNDGDPVNHJDGHOD
9DãþDQVNHFHVWH�WDNRGDVSURPHWRPSRLQYHVWLFLMLQHERRQHVQDåHYDQMDVSUDKRP�= QHPRWHQLPSURPHWRPEUH]
þDNDQMLQ]DVWRMHYSDVHER]QLåDORWXGLRQHVQDåHQMH] L]SXãQLPLSOLQL�

� JRVSRGDUVNLUD]YRMREUWQHFRQH&YHWQDGROLQD�/DKNDGRVWRSQRVWYVDPR2EUWQRFRQRLQQHPRWHQRRGYLMDQMH
WRYRUQHJDLQRVHEQHJDSURPHWDYFRQLERSULYDELORQRYHLQYHVWLWRUMHLQUD]YRMWHKQRORJLMH�

� QRYDGHORYQDPHVWD�=DUDGLãLULWYH2EUWQHFRQHLQUD]YRMDGHMDYQRVWLREVWRMHþLKJRVSRGDUVNLKGUXåEQDWHP
SRGURþMXERYHþMDSRWUHEDSRGHORYQLVLOLLQ]DWRMHXSUDYLþHQRSULþDNRYDWL]DSRVORYDQMHQRYLKGHODYFHY�

� QLåMLVWURãNLY]GUåHYDQMD9DãþDQVNHFHVWHSRLQYHVWLFLMLLQXUEDQDXUHGLWHYNUDMD�

9UHGQRVWQD�RFHQD�GUXåEHQLK�NRULVWL

'UXåEHQHNRULVWLVPRYUHGQRVWQRL]UD]LOLQDSRGODJLVWDWLVWLþQLKSRGDWNRYROHWQHPEUXWRGRPDþHPSURL]YRGXQD
SUHELYDOFDYRVUHGQMLVORYHQVNLUHJLML�NLMHELOSRSRGDWNLK6WDWLVWLþQHJDXUDGD��������� (85 QDSUHELYDOFDOHWQR
�YLU�6WDWLVWLþQHLQIRUPDFLMHãW�����������

9 REþLQL0DODYDVMH����� SUHELYDOFHY�YLU�LQWHUQHW�SUHGVWDYLWHYREþLQH������������� RGWHJDMH]DSRVOHQLK����
REþDQRY�/HWQLEUXWRGRPDþLSURL]YRGYVHKSUHELYDOFHYPDORYDãþDQVNHREþLQH]QDãD�������������� (85 R]LURPD
����������������� 6,7 �SRWHþDMX� (85  ������ 6,7�� =DRFHQRGHOHåD�NLJDYEUXWRGRPDþLSURL]YRGSULVSHYDMR
]DSRVOHQLY JRVSRGDUVNLKGUXåEDK] RSUDYOMDQMHPGHMDYQRVWLQDSRGURþMX2EUWQHFRQH&YHWQDGROLQD�VPR
XSRUDELOLKLSRWH]R�GDVHERSRYHþDO]D � � FHORWQHJDEUXWRGRPDþHJDSURL]YRGDREþLQH0DODYDV�NDU]QDãD
���������������� 6,7� 1DGDOMHVPRXSRUDELOLKLSRWH]R�GDMHGHOHå9DãþDQVNHFHVWHYWHPSRYHþDQMXGRPDþHJD
SURL]YRG���� ��

6 SULGRELWYLMRXVWUH]QHFHVWQHSRYH]DYHMHQDþUWRYDQDSRVWRSQDUDVWGUXåEHQLKNRULVWL�3ULL]UDþXQLKMH
SUHGSRVWDYOMHQRSRYHþDQMHEUXWRGRPDþHJDSURL]YRGDL]UDþXQDQHJD]DSRGURþMH2EUWQHFRQH&YHWQDGROLQDSR
QDVOHGQMLGLQDPLNL�

� YSUYLKOHWLKSRLQYHVWLFLML�WRMHYREGREMXRGOHWD���� GRYNOMXþQROHWD���� MHQDþUWRYDQRSRYHþDQMHEUXWR
GRPDþHJDSURL]YRGD]D ��� �
� YOHWLKRG���� GR���� MHQDþUWRYDQRSRYHþDQMH]D ��� �
� YOHWLKRG���� GR���� ]D ���
� YOHWLKRG���� GR���� ]D ��� �
� YOHWLK���� GR���� ��� �

9VDQDþUWRYDQDSRYHþDQMDVRUDþXQDQDYQDYHGHQLKRGVWRWNLKJOHGHQDL]KRGLãþQRSUHGSRVWDYNR�

        
���5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD
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.RPHQWDU�K�NDONXODFLML�RE�XSRãWHYDQMX�GUXåEHQLK�NRULVWL

9 SULPHUMDYL] LQYHVWLFLMR�NLER]DJRWRYLODYHOLNRGUXåEHQLKNRULVWLLQGYLJGRPDþHJDEUXWRSURL]YRGD�SDELQD
SRGURþMX2EUWQHFRQH&YHWQDGROLQDEUH]LQYHVWLFLMHJRVSRGDUVNDUDVWXVDKQLOD�= XSDGRPUD]YRMDLQSUHQHKDQMHP
RGSLUDQMQRYLKGHMDYQRVWLLQXNLQLWHYQHNDWHULKGHORYQLKPHVWVHSULþDNXMHQHJDWLYQHYSOLYHQDEUXWRGRPDþL
SURL]YRG�

        
���5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD
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/HWQD�GLQDPLþQD�NDONXODFLMD�RE�XSRãWYDQMX�GUXåEHQLK�NRULVWL

6WU� 6WU� 3ODþH 6WU� 6WU� 'RELþHN 6WU�6WDOQL9DULDELOQL3ULKRGNL/HWR 6WU�$PRUWL]DFLMD
VWURãNLVWURãNL
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/HWQD�GLQDPLþQD�NDONXODFLMD�RE�XSRãWYDQMX�GUXåEHQLK�NRULVWL

6WU� 6WU� 3ODþH 6WU� 6WU� 'RELþHN 6WU�6WDOQL9DULDELOQL3ULKRGNL/HWR 6WU�$PRUWL]DFLMD
VWURãNLVWURãNL

� ������������ ������������Skupa j ����������
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2EþLQD�0DOD�YDV

,]UDþXQ�REUDWQLK�VUHGVWHY

��0HVHF�RG�]DþHWND�SURMHNFLMH
0HVHF 12 Y�OHWX����

.DWHJRULMDâW� %UH]�QDORåEH=�QDORåER 5D]OLND

������� ���

����7HUMDWYH�GR�NXSFHY � �
� ����=DORJH�PDWHULDOD �

����=DORJH�SROSURL]YRGRY � �
� ����=DORJH�EODJD�LQ�JRW��SURL]YRGRY �

���6NXSDM��������� � � �

� �0���2EYH]QRVWL�GR�GREDYLWHOMHY
���''9 �� �

� �����2EYH]QRVWL�]D�SODþH
� ����$PRUWL]DFLMD �

�������������������� �����'RELþHN

�����6NXSDM������������ ���������� ����������

����3RWUHEQD�REUDW��VUHGVWYD������� ��������� � ���������

3RWUHEQDREUDWQDVHGVWYDVHUDþXQDMR] XSRUDERNODVLþQHIRUPXOH�SRNDWHULMHVWDQMH SURPHW[ ãW�GQLYH]DYH���
YVHKQDYHGHQLKNDWHJRULM]DYVDNPHVHFSRVHEHMLQVLFHUORþHQR]DSRVORYDQMH] QDORåERLQORþHQR]DSRVORYDQMH
EUH]QDORåEH�*OHGHQDGHMVWYR�GDQLSULKRGNRYLQYH]DYHVUHGVWHYYUD]OLþQLKREOLNDKREUDWQLKVUHGVWHY�SUL
REUDYQDYDQHPSURMHNWXQLWUDMQLKREUDWQLKVUHGVWHY�

���������������������������������
1165HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD
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'RQRVQRVW�QDORåEH

1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD �����������
1DORåEH�Y�REUDWQD�VUHGVWYD 0
,QYHVWLFLMVNL�L]GDWNL 233.469.271

5H]LGXDOQD�YUHGQRVW�QDORåEH �����������
5H]LGXDOQD�YUHGQRVW�REUDWQLK�VUHGVWHY -125 .000
5H]LGXDOQD�YUHGQRVW�RVQRYQLK�VUHGVWHY 233 .469 .271

'LVNRQWQD�VWRSQMD�� ����

1HWR�VHGDQMD�YUHGQRVW ���������
5HODWLYQD�169�� ����

,]UDþXQ�L]�QRPLQDOQLK�GRQRVRY
���'RED�YUDþLOD�Y�PHVHFLK

������'RED�YUDþLOD�Y�OHWLK
,]UDþXQ�L]�GLVNRQWLUDQLK�GRQRVRY

180'RED�YUDþLOD�Y�PHVHFLK
15,000'RED�YUDþLOD�Y�OHWLK

,QWHUQD�VWRSQMD�GRQRVD �����

1HWRVHGDQMDYUHGQRVWQDORåEHSUL]JRUDMQDYHGHQLGLVNRQWLVWRSQMLMHSR]LWLYQD�1DORåEDMHSULSUHGSRVWDYNDK�NL
VPRMLKXSRUDELOL�HNRQRPVNRXSUDYLþHQD�9 SRJODYMX$QDOL]DREþXWOMLYRVWLQDORåEHSULND]XMHPRREþXWOMLYRVW
QDORåEHREVSUHPHPELQDþUWRYDQLKKLSRWH]�

3UDJ�UHQWDELOQRVWL

3URMHNW/HWR % %=�QDORåER % %UH]�QDORåEH
0,00� 0,00 � 0,00 �����
0,00� 0,00 � 0,00 �����
0,00� 0,00 � 0,00 �����
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,91������� 5,91 � 0,00 �����������
5,91������� 5,91 � 0,00 �����������
5,91������� 5,91 � 0,00 �����������
5,91������� 5,91 � 0,00 �����������
8,87��������� 8,87 � 0,00 �������������
8,87��������� 8,87 � 0,00 �������������

��������
���5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD
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/HWQL�SULND]�GRQRVRY�]D�L]UDþXQ�GRQRVQRVWL�QDORåEH

0HVHF 1HWR�GRQRV,QYHVW��L]GDWNL''9'DYHN3ODþH2GOLYL�]D352'$-$�261�3ULOLYL
VWURãNH65('67(9RG�SURGDMH

��� �� �� ��

������������� �� ����������� �����

������������� �� ����������� �����

�������������� �� ������������ �����

��������������������� �������� �� �����

��������������������� �������� �� �����

��������������������� �������� �� �����

��������������������� �������� �� �����

��������������������� �������� �� �����

��������������������� �������� �� �����

��������������������� �������� �� �����

��������������������� �������� �� �����

��������������������� �������� �� �����
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2EþLQD�0DOD�YDV

'RQRVQRVW�QDORåEH�RE�XSRãWHYDQMX�GUXåEHQLK�NRULVWL

1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD �����������
1DORåEH�Y�REUDWQD�VUHGVWYD 0
,QYHVWLFLMVNL�L]GDWNL 233.469.271

5H]LGXDOQD�YUHGQRVW�QDORåEH �����������
5H]LGXDOQD�YUHGQRVW�REUDWQLK�VUHGVWHY -125 .000
5H]LGXDOQD�YUHGQRVW�RVQRYQLK�VUHGVWHY 233 .469 .271

'LVNRQWQD�VWRSQMD�� ����

1HWR�VHGDQMD�YUHGQRVW ���������
5HODWLYQD�169�� ����

,]UDþXQ�L]�QRPLQDOQLK�GRQRVRY
���'RED�YUDþLOD�Y�PHVHFLK

������'RED�YUDþLOD�Y�OHWLK
,]UDþXQ�L]�GLVNRQWLUDQLK�GRQRVRY

180'RED�YUDþLOD�Y�PHVHFLK
15,000'RED�YUDþLOD�Y�OHWLK

,QWHUQD�VWRSQMD�GRQRVD �����

1HWRVHGDQMDYUHGQRVWQDORåEHSUL]JRUDMQDYHGHQLGLVNRQWLVWRSQMLMHSR]LWLYQD�1DORåEDMHSULSUHGSRVWDYNDK�NL
VPRMLKXSRUDELOL�HNRQRPVNRXSUDYLþHQD�9 SRJODYMX$QDOL]DREþXWOMLYRVWLQDORåEHSULND]XMHPRREþXWOMLYRVW
QDORåEHREVSUHPHPELQDþUWRYDQLKKLSRWH]�

3UDJ�UHQWDELOQRVWL

3URMHNW/HWR % %=�QDORåER % %UH]�QDORåEH
0,00� 0,00 � 0,00 �����
0,00� 0,00 � 0,00 �����
0,00� 0,00 � 0,00 �����
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,32������� 5,32 � 0,00 �����������
5,91������� 5,91 � 0,00 �����������
5,91������� 5,91 � 0,00 �����������
5,91������� 5,91 � 0,00 �����������
5,91������� 5,91 � 0,00 �����������
8,87��������� 8,87 � 0,00 �������������
8,87��������� 8,87 � 0,00 �������������

��������
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2EþLQD�0DOD�YDV

3ULND]�GRQRVRY�]D�L]UDþXQ�GRQRVQRVWL��RE�XSRãWHYDQMX�GU��NRULVWL

0HVHF 1HWR�GRQRV,QYHVW��L]GDWNL''9'DYHN3ODþH2GOLYL�]D352'$-$�261�3ULOLYL
VWURãNH65('67(9RG�SURGDMH

��� �� �� ��

������������� �� ����������� �����
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2EþLQD�0DOD�YDV

6WUXNWXUD�ILQDQFLUDQMD�QDORåEH�SR�VWDOQLK�LQ�WHNRþLK�FHQDK

7HNRþH�FHQH6WDOQH�FHQH.DWHJRULMD
% %Znesek Znesek
100 ,00233 .469 .271 ,00 250 .788 .343 ,00 100 ,001DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

0,000 ,00 0 ,00 0 ,001DORåEH�Y�REUDWQD�VUHGVWYD

100 ,006NXSDM�QDORåEH 250.788.343,00233.469.271,00 100 ,00

/DVWQD�VUHGVWYD 93 ,69 94 ,13218 .745 .275 ,00 236 .064 .347 ,00
5 ,8714 .723 .996 ,00 6 ,31 14 .723 .996 ,009ORåHN�NDSLWDOD

3RVRMLOD 0,00 0 ,00 0 ,000 ,00
0 ,00 0 ,000 ,00 0 ,00

0 ,000 ,00 0 ,000 ,00

6NXSDM�YLUL�ILQDQFLUDQMD 100 ,00100 ,00233.469.271,00 250.788.343,00

6 VUHGVWYL�NLVRSULND]DQDNRWYORåNLNDSLWDOD�VRSUHGVWDYOMHQDVUHGVWYDUHSXEOLãNHJDSURUDþXQD�

7HUPLQVNLSUHJOHGILQDQFLUDQMDQDORåEH�

)LQDQFLUDQMHSRWHNRþLKFHQDK
65('679$ 65('679$

'$780 2%ý,16.(*$ 3525$ý81$ 5(38%/,â.(*$ 3525$ý81$ 6.83$- 65('679$
�������� ������������� ������������� �������������
�������� ������������� �������������
�������� �������������� ��������������
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
6.83$- �������������� ������������� ��������������
                                                                                 

)LQDQFLUDQMHSRVWDOQLKFHQDK
65('679$ 65('679$

'$780 2%ý,16.(*$ 3525$ý81$ 5(38%/,â.(*$ 3525$ý81$ 6.83$- 65('679$
�������� ������������� ������������� �������������
�������� ������������� �������������
�������� �������������� ��������������
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
6.83$- �������������� ������������� ��������������
                                                                                

���������������������������������������������
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2EþLQD�0DOD�YDV

3ULPHUMDOQD�DQDOL]D�REþXWOMLYRVWL�QDO��RE�XSRãWHYDQMX�GUXå��NRULVWL

                 ��

9DULDELOQL3ODþH&HQD .ROLþLQD 169 ,6'9UHGQRVW'DYþQD
VWURãNL VWRSQMD1$/2ä%(

1 ,00 6.446.648 8,3811 ,00 1 ,00 1 ,00 1 ,001 ,00
1 ,00 7.886.897 8,4571 ,01 1 ,00 1 ,00 1 ,001 ,00
1 ,00 9.327.146 8,5331 ,02 1 ,00 1 ,00 1 ,001 ,00
1 ,00 20.849.137 9,1741 ,10 1 ,00 1 ,00 1 ,001 ,00
1 ,00 35.251.627 9,9361 ,20 1 ,00 1 ,00 1 ,001 ,00

3ULL]UDþXQXGRQRVQRVWLQDORåEHVPRXSRãWHYDOLPLQLPDOQHGUXåEHQHNRULVWL�L]UDåHQH] UDVWMRGUXåEHQHJD
SURL]YRGD�9VDNRSRYHþDQMHQDYHGHQLKNRULVWL]D � � SRYHþDLQWHUQRVWRSQMRGRQRVD]DEOL]X��� RGVWRWQRWRþNR�

2E XSRãWHYDQMXMDYQLKNRULVWLMHWRUHMLQYHVWLFLMDHNRQRPVNRXSUDYLþHQD�VDMSUHVHJD]DKWHYDQR� � LQWHUQRVWRSQMR
GRQRVD�

���5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD



2EþLQD�0DOD�YDV

7HUPLQVNL�SODQ�QDORåEH

'HMDYQRVW 1D]LY 'DWXP 9UHGQRVW

6. mesec v letu 2005

30 .06 .2005 2 .760 .000*(2'(76.(�6725,79(1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

30 .06 .2005 375 .000&(1,7(9�=(0/-,âý1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

30 .06 .2005 0835$912�'292/-(1-(�=$�*5$'1-23URMHNWQD�GRNXPHQWDFLMD

8. mesec v letu 2005

31 .08 .2005 51 .019 .200=(0/-,âý(1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

31 .08 .2005 750 .0006(67$9$�32*2'%1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

31 .08 .2005 125 .000127$56.$�29(5,7(91DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

9. mesec v letu 2005

30 .09 .2005 250 .00035('/�=$�93,6�9�=(0/-�.1-�1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

30 .09 .2005 522 .5007$.6$�=$�93,6�9�=(0/-�.1-�1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

11. mesec v letu 2005

30 .11 .2005 0/2.$&,-6.$�,1)250$&,-$3URMHNWQD�GRNXPHQWDFLMD

30 .11 .2005 03275',7(9�,33URMHNWQD�GRNXPHQWDFLMD

10. mesec v letu 2006

31 .10 .2006 39 .590 .8970267�35(.2�9$âý$1âý,&(1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

10. mesec v letu 2007

31 .10 .2007 117 .699 .2565(.21675��,1�,=*5$'1-$�&(67(1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD

11. mesec v letu 2007

01 .11 .2007 0,=52ý,7(9��&(67(�9�8325$%23URPHW

7XNDMQHPRUHPRXYDåDWLSRGDWNRY�NHUWRQLPHPRSROMH�

���5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD
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=DNOMXþHN

&YHWQDGROLQDMHHQDRGLQGXVWULMVNRREUWQLKFRQ�YNDWHULåHRSUDYOMDVYRMRGHMDYQRVWYHþJRVSRGDUVNLKGUXåE�
5D]YRMREUWQHFRQHMHSRJRMHQ] XVWUH]QRFHVWQRLQIUDVWUXNWXURLQUHNRQVWUXNFLMDREVWRMHþH9DãþDQVNHFHVWHER
RPRJRþDODQHPRWHQRUDVWJRVSRGDUVNHGHMDYQRVWL�

2E XSRãWHYDQMXKLSRWH]�NLVPRMLKQDYHGOLSULL]UDþXQXGRQRVQRVWLQDORåEH�MHQDORåEDHNRQRPVNRXSRUDYLþHQD�

        
���5HNRQVWUXNFLMD�LQ�L]JUDGQMD�9DãþDQVNH�FHVWH��������������������,]GHODYD��$.&�G�R�R���/MXEOMDQD


