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» Prihodnost je v rokah tistega, 
ki obvladuje sedanjost.«

Mojca Burkelca
direktorica področja računovodstva in financ KD Group
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Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

• Konsolidiran izkaz poslovnega izida
• Konsolidirana bilanca stanja 
• Konsolidiran izkaz gibanja kapitala
• Konsolidiran izkaz denarnih tokov

• Pojasnila k računovodskim izkazom

1. Splošni podatki 

2. Povzetek pomembnih računovodskih usmeritev 

3. Računovodske ocene in presoje 

4. Primerljivost podatkov

5. Obvladovanje tveganj 

6. Poročanje po področnih in območnih odsekih

7. Opredmetena osnovna sredstva 

8. Naložbene nepremičnine 

9. Neopredmetena sredstva 

10. Naložbe v delnice in deleže v pridružene družbe

11. Finančna sredstva

12. Poslovne terjatve 

13. Zaloge 

14. Denar in denarni ustrezniki 

15. Vpoklicani kapital 

16. Presežek iz prevrednotenja in preneseni čisti poslovni izid 

17. Prejeta posojila 

18. Zavarovalne pogodbe 

19. Izvedeni finančni instrumenti 

20. Poslovne in druge obveznosti

21. Odloženi davki 

22. Prihodki 

23. Stroški 

24. Finančni prihodki od naložb

25. Neto prihodki/odhodki finančnih sredstev, razpoložljivi za prodajo 

26. Neto prihodki/odhodki finančnih sredstev,  izmerjenih po pošteni vrednosti prek poslovnega izida

27. Poslovni izid iz poslovanja  

28. Finančni odhodki 

29. Davki 

30. Čisti dobiček  / izguba na delnico 

31. Dividende na delnico 

32. Nakupi in prodaje odvisnih družb 

33. Posli s povezanimi strankami 

34. Dogodki po bilanci stanja 
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Poročilo neodvisnega revizorja
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Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

Uprava je na dan 20. 4. 2009 potrdila računovodske izkaze in uporabljene računovodske 
usmeritve ter pojasnila k računovodskim izkazom za javno objavo.
Člani uprave in Nadzorni svet Skupine KD Group v skladu s 60. a členom zakona o gospodarskih 
družbah zagotavljajo, da je letno poročilo Skupine KD Group za leto 2008, vključno z izjavo o 
upravljanju, sestavljeno in objavljeno v skladu z zakonom o gospodarskih družbah, zakonom 
o trgu finančnih instrumentov ter Mednarodnimi standardi računovodskega poročanja. 

Uprava družbe: 
  potrjuje računovodske izkaze Skupine KD Group in uporabljene računovodske usmeritve 

ter pojasnila k računovodskim izkazom;
  zagotavlja, da je letno poročilo Skupine KD Group za leto 2008 z vsemi sestavnimi deli 

sestavljeno v skladu z veljavno zakonodajo in Mednarodnimi standardi računovodskega 
poročanja;  

  potrjuje, da računovodski izkazi Skupine KD Group predstavljajo resnično in pošteno sliko 
premoženjskega stanja družbe in izidov poslovanja za leto 2008;

  izjavlja, da so računovodski izkazi Skupine KD Group pripravljeni ob predpostavki 
nadaljevanja poslovanja v prihodnosti, da se izbrane računovodske usmeritve dosledno 
uporabljajo in da so razkrite morebitne spremembe le-teh;

 j e odgovorna za ukrepe za preprečevanje in odkrivanje prevar ter nepravilnosti ter za 
zagotavljanje ohranjanja vrednosti premoženja Skupine KD Group.

V skladu z 110. členom zakona o trgu finančnih instrumentov, Uprava  Skupine KD Group, 
katero predstavljajo predsednik uprave Matjaž  Gantar ter člani uprave Peter Grašek, Aljoša 
Tomaž in Matija Šenk izjavljajo, po njihovem najboljšem vedenju:

  da je računovodsko poročilo Skupine KD Group za leto 2008 sestavljeno v skladu z 
Mednarodnimi standardi računovodskega poročanja ter da daje resničen in pošten prikaz 
sredstev in obveznosti, finančnega položaja in poslovnega izida Skupine KD Group;

  da poslovno poročilo Skupine KD Group za leto 2008 vključuje pošten prikaz razvoja in 
izidov poslovanja družbe, finančnega položaja, vključno z opisom bistvenih vrst tveganj, 
ki jim je Skupina KD Group izpostavljena. 

Ljubljana,  20. 4. 2009

Matjaž Gantar
predsednik uprave

Peter Grašek
član uprave

Matija Šenk
član uprave

Aljoša Tomaž 
član uprave

Izjava poslovodstva
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Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

(v EUR) Pojasnilo 2008 2007 

Prihodki od zavarovalnih premij 332.537.765 305.052.580
Pozavarovalni del premije (11.255.070) (10.293.797)
Čisti prihodki od zavarovalnih premij 22 321.282.695 294.758.783

Prihodki provizij 22 14.410.812 25.688.671
Finančni prihodki od naložb 24 22.694.921 13.844.863
Neto prihodki - za prodajo razpoložljiva finančna sredstva 25 9.997.641 24.197.926
Odhodki iz naslova slabitve za prodajo razpoložljivih finančnih sredstev 25 (24.846.254) (2.596.286)
Neto prihodki / (odhodki) od finančnih sredstev izmerjenih po pošteni 
vrednosti prek poslovnega izida 26 (101.432.513) 27.519.680
Neto prihodki/odhodki – izvedeni finančni instrumenti 26 6.319.371 (6.279.462)
Čisti finančni prihodki (72.856.022) 82.375.392

Čisti prihodki od prodaje blaga in storitev 22 23.623.244 51.543.599
Drugi poslovni prihodki 22 32.302.659 26.964.325
Drugi prihodki 55.925.903 78.507.924

Odhodki za zavarovalna upravičenja in škode 23 (169.014.533) (243.398.171)
Obračunani del pozavarovateljev 23 12.172.911 11.584.697
Čisti odhodki za zavarovalna upravičenja in škode (156.841.622) (231.813.474)

Stroški storitev 23 (75.690.259) (84.724.041)
Stroški dela 23 (64.405.668) (59.250.777)
Drugi odhodki 23 (57.274.415) (36.985.298)
Drugi odhodki (197.370.342) (180.960.116)

Poslovni izid iz poslovanja 27 (49.859.388) 42.868.509

Finančni odhodki 28 (8.023.466) (6.552.633)
Finančni odhodki iz deležev v pridruženih družbah 10 (27.407.028) 11.141.024

(35.430.494) 4.588.391

Poslovni izid pred davki (85.289.882) 47.456.900

Davek 29 8.285.899 (12.511.316)

Čisti poslovni izid poslovnega leta (77.003.983) 34.945.584

Čisti dobiček poslovnega leta, ki pripada: 
 - lastnikom matične družbe (77.217.976) 33.059.887
 - manjšinskim lastnikom 213.993 1.885.697

(77.003.983) 34.945.584

Čisti dobiček/izguba na delnico, ki pripada večinskim lastnikom 
družbe 
 (izražen v EUR na delnico)
 - osnovni in popravljeni 30 (29,41) 12,38

Računovodske usmeritve in pojasnila so sestavni del konsolidiranih računovodskih izkazov.

Konsolidiran izkaz poslovnega izida
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Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

(v EUR) Pojasnilo 31. 12. 2008 31. 12. 2007 

SREDSTVA
Opredmetena osnovna sredstva 7 36.303.670 83.867.010
Naložbene nepremičnine 8 28.707.587 20.601.521
Neopredmetena sredstva 9 68.228.028 87.896.641
Naložbe v delnice in deleže pridruženih družb 10 81.077.285 71.687.821

Finančna sredstva:
- finančne naložbe v posojila in druge finančne terjatve 11 97.785.680 56.880.647
- izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega izida 11 35.510.680 63.443.698

   - v posesti do zapadlosti v plačilo 11 7.844.709 7.590.164
   - razpoložljiva za prodajo 11 187.474.865 317.214.328

328.615.934 445.128.837
Naložbe zavarovancev, ki prevzemajo naložbeno tveganje 78.607.121 115.158.176

Pozavarovalne pogodbe 18 17.362.703 11.004.824
Terjatve za odložene davke 21 20.207.937 –
Terjatve za preplačan davek od dohodka pravnih oseb 7.027.916 2.870.170
Zaloge 13 13.932.808 12.200.210
Terjatve iz zavarovalnih poslov in druge poslovne terjatve 12 69.848.127 67.615.294
Razmejeni stroški pridobivanja zavarovanj (DAC) 12 11.566.010 8.248.809
Razmejeni odhodki in vračunani prihodki 12 2.221.991 2.075.776
Denar in denarni ustrezniki 14 31.305.192 27.692.313
Skupaj sredstva 795.012.309 956.047.402

KAPITAL
Kapital, ki pripada večinskim lastnikom družbe KD Group d. d.
Vpoklicani kapital 15 98.215.757 98.215.757
Kapitalske rezerve 15 104.395.312 104.395.312
Rezerve iz dobička 16 4.048.103 17.850.609
Lastne delnice 15 (3.852.955) (3.852.955)
Presežek iz prevrednotenja 16 (5.101.077) 54.078.273
Zadržani dobički 16 (8.597.223) 58.565.835

189.107.917 329.252.831
Manjšinski kapital 4.837.468 11.011.536
Skupaj kapital 193.945.385 340.264.367
OBVEZNOSTI
Obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb 18 277.680.949 255.943.534
Obveznosti iz finančnih pogodb 18 16.330.164 15.604.274
Obveznosti do zavarovancev, ki prevzemajo naložbeno tveganje 18 79.308.743 112.978.279
Obveznosti iz financiranja 17 181.557.903 164.250.682
Izvedeni finančni instrumenti 19 350.696 6.312.734
Druge rezervacije in dolgoročne razmejitve 20 2.862.590 4.582.141
Obveznosti za davek od dobička 350.717 7.296.627
Odložene obveznosti za davek 21 – 2.527.886
Obveznosti za izplačilo dividend 20 1.435.220 360.202
Obveznosti iz zavarovalnih poslov in druge poslovne obveznosti 20 33.627.541 38.705.803
Vračunani stroški in razmejeni prihodki 20 7.562.401 7.220.783
Skupaj obveznosti 601.066.924 615.783.035
Skupaj kapital in obveznosti 795.012.309 956.047.402

Računovodske usmeritve in pojasnila so sestavni del konsolidiranih računovodskih izkazov.

Konsolidirana bilanca stanja
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Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

Pripadajoči delež večinskih lastnikov

(v EUR)
Vpoklicani 

kapital
Kapitalske 

rezerve
Rezerve iz 

dobička
Lastne 

delnice

Presežek 
iz 

prevrednotenja 
Zadržani 

dobički
Manjšinski 

kapital Skupaj kapital

Stanje 1. januarja 2008 98.215.757 104.395.312 17.850.609 (3.852.955) 54.078.273 58.565.835  11.011.536 340.264.367 
Sprememba poštene vrednosti za 
prodajo razpoložljivih finančnih 
sredstev 

– – – – (56.266.910) – (234.107) (56.501.017)

Ostala povečanja 1.667.880 1.667.880
Sprostitev rezerv – – (13.802.506) – – 13.802.506 – – 
Tečajne razlike – – – – (2.912.440) – (7.237) (2.919.677)
Skupaj prihodki (odhodki), 
ki se neposredno pripoznajo v 
kapitalu

– – (13.802.506) – (59.179.350) 15.470.385 (241.340) (57.752.811)

Poslovni izid obračunskega 
obdobja – – – – – (77.217.976) 213.993 (77.003.983)

Celotni prihodki, pripisani 
lastnikom kapitala – – (13.802.506) – (59.179.350) (61.747.591) (27.347) (134.756.794)

Dokapitalizacija manjšinskih 
lastnikov – – – – – – 32.301 32.301 

Izplačilo dividend za leto 2007 – – – – – (19.744.507) (257.031) (20.001.538)
Manjšinski delež iz naslova 
nakupa odvisne družbe – – – – – – – – 

Povečanje deležev v pridruženih – – – – – 14.329.040 – 14.329.040 
Povečanje deležev v odvisnih 
družbah – – – – – – (5.879.337) (5.879.337)

Izstopi iz skupine – – – – – – (42.654) (42.654)
Skupaj – – – – – (5.415.467) (6.146.721) (11.562.188)

Stanje 31. decembra 2008 98.215.757 104.395.312 4.048.103 (3.852.955) (5.101.077) (8.597.223) 4.837.468 193.945.385 

Računovodske usmeritve in pojasnila so sestavni del konsolidiranih računovodskih izkazov.

Konsolidiran izkaz gibanja kapitala

Leto 2008
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Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

Pripadajoči delež večinskih lastnikov

(v EUR)
Vpoklicani 

kapital
Kapitalske 

rezerve
Rezerve iz 

dobička
Lastne 

delnice

Presežek 
iz 

prevrednotenja 
Zadržani 

dobički
Manjšinski 

kapital Skupaj kapital

Stanje 1. januarja 2007 98.215.757 104.395.312 11.850.609 (3.852.955) 24.371.950 40.888.440 6.936.747 282.805.860 
Sprememba poštene vrednosti za 
prodajo razpoložljivih finančnih 
sredstev 

– – – – 31.402.685 – 775.281 32.177.966 

Tečajne razlike – – – – (1.696.362) (733) (1.697.095)
Skupaj prihodki (odhodki), 
ki se neposredno pripoznajo v 
kapitalu

– – – – 29.706.323 – 774.548 30.480.871 

Poslovni izid obračunskega 
obdobja – – – – – 33.059.887 1.885.697 34.945.584 

Celotni prihodki, pripisani 
lastnikom kapitala – – – – 29.706.323 33.059.887 2.660.245 65.426.455 

Dokapitalizacija manjšinskih 
lastnikov – – – – – 107.551 107.551 

Izplačilo dividend za leto 2006 – – – – – (9.382.492) (743.642) (10.126.134)
Oblikovanje rezerv – – 6.000.000 – – (6.000.000) – 
Manjšinski delež iz naslova 
nakupa odvisne družbe – – – – – 2.402.190 2.402.190 

Povečanje deležev v odvisnih 
družbah – – – – – (351.555) (351.555)

Skupaj – – 6.000.000 – – (15.382.492) 1.414.544 (7.967.948)

Stanje 31. decembra 2007 98.215.757 104.395.312 17.850.609 (3.852.955) 54.078.273 58.565.835 11.011.536 340.264.367 

Računovodske usmeritve in pojasnila so sestavni del konsolidiranih računovodskih izkazov.

Konsolidiran izkaz gibanja kapitala (nadaljevanje)

Leto 2007
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Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

(v EUR) Pojasnilo 2008 2007

DENARNI TOKOVI PRI POSLOVANJU
Poslovni izid pred davki (85.289.882) 47.456.900

Prilagoditev za:
 - Amortizacija opredmetenih osnovnih sredstev 7 5.771.708 6.120.831
 - Amortizacija naložbenih nepremičnin 8 642.637 621.363
 - Amortizacija neopredmetenih sredstev 9 1.509.026 1.473.361
 - (Dobiček)/izguba pri prodaji opredmetenih osnovnih sredstev (991.548) (34.334)
- (Dobiček)/izguba pri prodaji neopredmetenih sredstev 21.193 (3.617)
- (Dobiček)/izguba pri prodaji naložbenih nepremičnin – (162.014)
- Slabitev dobrega imena 9 25.722.775 –
- Gibanje zavarovalno-tehničnih rezervacij 18.1 (18.290.000) 24.541.643
- Gibanje naložbenih pogodb 722.890 1.812.887
- Gibanje dolgoročnih obveznosti za zaposlence 20 654.941 2.268.096
- Dobiček pri prodaji odvisnih družb 22.2 (8.994.904) (3.564.250)
- Dobiček pri dokapitalizaciji odvisne družbe 22.2 – (1.069.808)
- Dobiček pri nakupu pridružene družbe 10 (5.130.921) –
- Finančni prihodki od naložb 24 (22.694.921) (13.411.214)
- Neto prihodki za prodajo razpoložljivih finančnih sredstev 25 (9.997.641) (24.197.926)
- Slabitev za prodajo razpoložljivih sredstev 25 24.846.254 2.596.286
- Neto prihodki finančnih sredstev, izmerjenih po pošteni vrednosti prek 

poslovnega izida 26 95.113.142 (4.943.249)

- Slabitev poslovnih terjatev in posojil 2.722.944 10.613.355
- Finančni odhodki 27 8.023.466 6.552.633
- Finančni prihodki iz deležev v pridruženih družbah 10 27.407.029 (11.141.024)

Spremembe v obratnih sredstvih
- Zalog 13 (1.732.598) (2.950.518)
- Poslovnih in drugih terjatev (14.374.533) (19.051.870)
- Poslovnih in drugih obveznosti 23.681.074 (2.495.722)

Neto (pridobitve)/prodaje poslovnih sredstev 11
- Za prodajo razpoložljiva finančna sredstva 45.407.191 3.511.162
- Finančna sredstva, izmerjena po pošteni vrednosti prek posl. izida (17.038.870) (4.080.201)
- Finančna sredstva v posesti do zapadlosti v plačilo (254.545) (239.781)

Prejemki od dividend 7.870.526 4.976.014

Prejemki, ustvarjeni pri poslovanju 85.326.433 25.199.004

Izdatki za obresti (9.665.671) (6.772.376)
Izdatki za davek (12.638.848) (19.756.407)
PREBITEK PREJEMKOV PRI POSLOVANJU 63.021.914 (1.329.779)

Konsolidiran izkaz denarnih tokov
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Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

(v EUR) Pojasnilo 2008 2007
DENARNI TOKOVI PRI NALOŽBENJU
Poslovne združitve (brez prejetih denarnih sredstev) 31 12.192.046 (223.875)
Izdatki za odkup manjšinjskih deležev (10.409.684) (232.997)
Izdatki za povečanje deleža v pridruženih družbah 10 (14.571.598) (23.412.841)
Prejemki od prodaje pridruženih družb 10 2.962.628 4.129.768
Izdatki za nakup opredmetenih osnovnih sredstev 7 (17.653.619) (16.530.617)
Prejemki od prodaje opredmetenih osnovnih sredstev 7.626.628 2.633.737
Izdatki za nakup neopredmetenih sredstev 9 (5.353.929) (1.801.679)
Prejemki od prodaje neopredmetenih sredstev 26.908 237.746
Izdatki za nakup naložbenih nepremičnin 8 (1.649.333) (197.384)
Prejemki od prodaje naložbenih nepremičnin 536.071 209.888
Izdatki za dana posojila povezanim osebam (14.712.870) (18.142.104)
Prejemki od vrnjenih posojil povezanih oseb 11.533.545 24.615.492
Izdatki za dana posojila in depozite (302.830.052) (175.019.809)
Prejemki od vrnjenih posojil in depozitov 249.166.606 171.226.358
Prejemki od obresti 2.096.420 3.123.927
Prejemki od dividend pridruženih družb 10 5.874.425 2.487.951
PREBITEK IZDATKOV PRI NALOŽBENJU (75.165.808) (26.896.439)
DENARNI TOKOVI PRI FINANCIRANJU
Prejemki od dokapitalizacije manjšinskih lastnikov 32.301 107.551
Izdatki za nakup lastnih delnic – –
Prejemki od odtujitve lastnih delnic – –
Prejemki od prejetih posojil 86.357.994 53.785.083
Izdatki za vračilo prejetih posojil (51.281.218) (8.210.747)
Izdatki za dividende 16 (19.744.507) (9.382.490)
Izdatki za dividende manjšinskim lastnikom (48.289) (743.642)
PREBITEK PREJEMKOV PRI FINANCIRANJU ALI PREBITEK 
IZDATKOV PRI FINANCIRANJU 15.316.281 35.555.755

DENARNI IZID V OBDOBJU 3.172.387 7.329.537
ZAČETNO STANJE DENARJA IN DENARNIH USTREZNIKOV 27.692.313 20.309.729
Tečajne razlike 440.492 53.047
KONČNO STANJE DENARJA IN DENARNIH USTREZNIKOV 31.305.192 27.692.313

Računovodske usmeritve in pojasnila so sestavni del konsolidiranih računovodskih izkazov.

Konsolidiran izkaz denarnih tokov 
(nadaljevanje)
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Pojasnila k 
računovodskim 
izkazom
1. Splošni podatki
Družba KD Group d. d. (v nadaljevanju Družba) in njene odvisne družbe predstavljajo Skupino, 
katere glavne dejavnosti so zelo različne – od zavarovalništva, finančnih storitev upravljanja 
premoženja, kinematografije in drugih dejavnosti (nepremičnine, založništvo …). 
Družba KD Group d. d. je delniška družba s sedežem v Ljubljani, Celovška 206, Slovenija. 
Njene delnice kotirajo na prostem trgu Ljubljanske borze. Nadrejena družba je KD d. d. s 
sedežem v Ljubljani, Celovška 206.
Uprava je odobrila izdajo konsolidiranih računovodskih izkazov 20.aprila 2009. Izkazi so 
dokončni in se naknadno ne morejo spremeniti. Računovodski izkazi Skupine KD Group se 
lahko pridobijo na sedežu družbe.

2.  Povzetek pomembnih računovodskih 
usmeritev

2.1. Temelji za pripravo računovodskih izkazov
Skladno z Uredbo Evropskega parlamenta in Sveta št. 1606/2002 z dne 19. 7. 2002 o uporabi 
mednarodnih standardov računovodskega poročanja so konsolidirani računovodski izkazi 
Skupine pripravljeni v skladu z mednarodnimi standardi računovodskega poročanja (MSRP), 
kot so bili sprejeti v Evropski uniji. Konsolidirani računovodski izkazi Skupine so pripravljeni na 
podlagi knjigovodskih vrednosti sredstev in obveznosti, ki so pri finančnih naložbah po pošteni 
vrednosti prek poslovnega izida in finančnih naložb, namenjenih prodaji, spremenjene zaradi 
prevrednotenja po pošteni vrednosti. Priprava konsolidiranih računovodskih izkazov po MSRP 
zahteva uporabo nekaterih predpostavk in ocen. Področja poslovanja, kjer so upoštevane 
nekatere kritične predpostavke in ocene, ki so pomembne za razumevanje konsolidiranih 
računovodskih izkazov, so razkrita v Pojasnilu 3.

a) Standardi, ki so bili spremenjeni in že veljajo

MRS 39 in MSRP 7 – Prerazvrstitev v luči kreditne krize
Spremenjena standarda omogočata prerazporeditev finančnih naložb in instrumentov, 
namenjenih za trgovanje, v ostale skupine pod določenimi pogoji. 

OPMSRP 11 - MSRP 2 - Posli z lastnimi delnicami in posli znotraj skupine. 
To pojasnilo vsebuje navodilo za računovodsko obravnavo programov plačil z delnicami.

OPMSRP 14, MRS 19 - Omejitev sredstev pokojninskega načrta, minimalne potrebe po 
financiranju in njuno medsebojno delovanje. 
Pojasnilo obravnava način določevanja omejenega zneska presežkov sredstev pokojninskega 
načrta, ki ga podjetje lahko pripozna kot sredstvo na podlagi MRS 19 - Zaslužki zaposlencev. 

b) Standardi, ki so bili spremenjeni in še ne veljajo

Skladno z zahtevami Mednarodnih standardov računovodskega poročanja, kot jih je sprejela 
EU, bodo morala podjetja za prihodnja obdobja upoštevati sledeče dopolnjena in spremenjena 
pojasnila:
OPMSRP 13 - Program zvestobe kupcev - začetek obvezne uporabe za obdobja, ki se 
začnejo 01. 07. 2008. 
Pojasnilo zahteva, da podjetje obravnava dobroimetje, odobreno kupcu zaradi njegove 
zvestobe, ločeno od prodajne transakcije, za katero je kupcu dobroimetje odobreno.
Skladno z zahtevami Mednarodnih standardov računovodskega poročanja in EU, bodo morala 
podjetja za prihodnja obdobja upoštevati sledeče nove standarde in pojasnila:

OPMSRP 12 - Dogovori o koncesijah
To pojasnilo vsebuje navodilo za računovodsko obravnavo pogodbenih obvez podjetij, ki 
opravljajo javne službe. Pojasnilo zahteva, da upravljavec sredstev ne sme le-teh prikazati 
kot svoja opredmetena osnovna sredstva, temveč kot finančno naložbo in/ali neopredmeteno 
sredstvo (navedenega pojasnila EU še ni potrdila).

OPMSRP 15  - Pogodbe za gradnjo nepremičnin  
OPMSRP 15 je bil objavljen julija 2008, z začetkom obvezne uporabe za obdobja, ki se 
začnejo 01. 01. 2009. Pojasnilo morajo podjetja uporabiti za nazaj. Pojasnilo daje napotek, 
kdaj in kako morajo podjetja pripoznati prihodke in z njimi povezane odhodke od prodaje 
enote nepremičnin, kadar graditelj in kupec podpišeta pogodbo pred zaključkom gradnje. 
Poleg tega pojasnilo vsebuje napotek za določitev, ali pogodba izpolnjuje kriterije MRS 11 ali 
MRS 18.  

OPMSRP 16 - Varovanje pred tveganjem neto naložb v podjetja v tujini
OPMSRP 16 je bil objavljen julija 2008 z začetkom obvezne uporabe za obdobja, ki se 
začnejo 01. 10. 2008. Pojasnilo morajo podjetja uporabiti za prihodnja obdobja. OPMSRP 16 
pojasnjuje obračunavanje varovanja pred tveganjem neto naložb in daje navodila za določanje 
valutnih tveganj, ki izpolnjujejo kriterij za računovodsko varovanje neto naložb, pripoznanje 
neto naložb v skupini in kako določiti višino pozitivnih ali negativnih tečajnih razlik, ki izhajajo 
iz prevedbe neto naložbe in instrumenta varovanja, ki ga morajo podjetja reciklirati ob odsvojitvi 
neto naložbe. 
Skladno z zahtevami Mednarodnih standardov računovodskega poročanja bodo morala 
podjetja za prihodnja obdobja upoštevati sledeče dopolnjene in spremenjene standarde in 
pojasnila:

MSRP 8 – Poslovni odseki – začetek obvezne uporabe za obdobja, ki se začnejo  
01. 01. 2009.
Ta standard nadomesti MRS 14 Poročanje po odsekih. Novi standard zahteva razkritja 
poslovanja po odsekih v skladu z zahtevami poslovodstva za notranje potrebe. V primeru, 
da so rezultati izkazani v skladu z zahtevami poslovodstva za notranje potrebe drugačni od 
rezultatov v računovodskih izkazih, mora poslovodstvo te razlike pojasniti v računovodskih 
izkazih.

MRS 23 – Stroški izposojanja - začetek obvezne uporabe za obdobja, ki se začnejo  
01. 01. 2009.
Prenovljeni standard zahteva usredstvovanje stroškov izposojanja, ki so neposredno povezani 
s sredstvom, ki izpolnjuje dane kriterije. V skladu s prehodnimi zahtevami standarda morajo 
podjetja navedene spremembe upoštevati za obdobja, ki se začnejo 01. 01. 2009. Do 31. 
decembra 2008 navedeni standard EU še ni potrdila.

MRS 1 Prenovljeno predstavljanje računovodskih izkazov
Prenovljeni standard MRS 1 Predstavljanje računovodskih izkazov je bil objavljen septembra 
2007 z začetkom obvezne uporabe za obdobja, ki se začnejo 01. 01. 2009. Ta standard 
loči med lastniškimi in nelastniškimi spremembami v kapitalu. V skladu s prenovljenim 
standardom morajo podjetja v izkazu sprememb v kapitalu podrobno prikazati samo 
transakcije z lastniki, vse nelastniške spremembe v kapitalu pa v eni sami vrstici. Poleg 
tega novi standard uvaja izkaz vseobsegajočega poslovnega izida, v katerem so pripoznane 
vse postavke prihodkov in odhodkov, ki so vključene v določitev čistega poslovnega izida 
(dobiček ali izguba), kakor tudi vse druge postavke prihodkov in odhodkov, in sicer ali v 
enem vseobsegajočem izkazu ali dveh medsebojno povezanih izkazih. Skupina KD 
Group se še ni opredelila, ali bo uporabila enega ali dva medsebojno povezana izkaza. 

MRSP 2 Plačilo z delnicami (dopolnila) 
Odbor za mednarodne računovodske standarde je januarja 2008 objavil dopolnila k MRSP 
2, ki pojasnjujejo opredelitev pojma odmernih pogojev in določajo metodo obračunavanja 
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ukinjenih izplačil. Navedena dopolnila veljajo za obdobja, ki se začnejo 01. 01. 2009. 
Skladno z zahtevami Mednarodnih standardov računovodskega poročanja bodo morala 
podjetja za prihodnja obdobja upoštevati sledeče dopolnjene in spremenjene standarde, če 
jih bo potrdila EU:

MSRP 3R Poslovne združitve in MRS 27R skupinski in ločeni računovodski izkazi
Prenovljena standarda sta bila objavljena v januarju 2008 z začetkom obvezne uporabe za 
obdobja, ki se začnejo 01. 07. 2009. MRSP 3R uvaja številne spremembe pri obračunavanju 
poslovnih združitev, ki bodo vplivale na višino pripoznanega dobrega imena, rezultatov 
v obdobju nakupa, kakor tudi na rezultate podjetja v prihodnjih poslovnih obdobjih. MRS 
27R zahteva, da podjetja obračunajo spremembe v lastniškem deležu odvisnih družb kot 
spremembo v kapitalu. Posledično te spremembe ne bodo vplivale niti na dobro ime niti na 
dobiček ali izgubo podjetja. Poleg tega prenovljeni standard spreminja metodo obračunavanja 
izgube odvisne družbe in izgubo vpliva odvisne družbe. Spremembe, ki jih prinašata MSRP 3R 
in MRS 27R morajo podjetja upoštevati za prihodnja obdobja, kar pomeni, da bodo vplivale na 
nakupe in transakcije z manjšinskimi deleži, ki jih bo imelo podjetje v prihodnosti.

Dopolnila k MRS 32 in MRS 1 Puttable finančni instrumenti (finančni instrumenti z 
opcijo)
Dopolnila k MRS 32 in MRS 1 so bila objavljena februarja 2008 z začetkom obvezne uporabe 
za obdobja, ki se začnejo 01. 01. 2009. Dopolnilo k MRS 32 zahteva, da podjetja določene 
puttable finančne instrumente in obveznosti, ki izhajajo iz likvidacije, razvrstijo med kapital, 
če so izpolnjeni določeni kriteriji. Dopolnila k MRS 1 zahtevajo razkritje določenih informacij 
v zvezi s puttable finančnimi instrumenti, ki so pripoznani v kapitalu. Skupina KD Group ne 
pričakuje, da bodo navedena dopolnila vplivala na njene računovodske izkaze.  

MRS 39 Finančni instrumenti: Pripoznavanje in merjenje – varovane postavke, ki 
izpolnjujejo kriterije
Ta dopolnila so bila objavljena v avgustu 2008 z začetkom za obdobja, ki se začnejo 
01. 07. 2009. Dopolnilo obravnava določanje enostranskega tveganja pri varovani postavki in, 
v določenih okoliščinah, opredelitev inflacije kot varovano tveganje ali del tveganja. Obenem 
tudi pojasnjuje, da lahko podjetje določi del sprememb poštene vrednosti ali variabilnost 
denarnega toka finančnega instrumenta kot varovano postavko. 

Izboljšave MSRP (ki jih EU še ni potrdila)
Maja 2008 je Odbor izdal svoj prvi sklop dopolnil k mednarodnim standardom, prvenstveno 
z namenom, da bi odpravil vsa neskladja in podrobneje pojasnil besedilo. Za vsak standard 
veljajo ločene prehodne določbe. Skupina KD Group ni predčasno uporabila nobenega 
dopolnila, ki še ni veljavno in bo pričelo veljati v prihodnosti.

MRS 1 Predstavljanje računovodskih izkazov
Sredstva in obveznosti, ki so namenjena trgovanju v skladu z MRS 39 Finančni instrumenti: 
Pripoznanje in merjenje, v bilanci stanje niso avtomatično uvrščena med kratkoročna 
sredstva. 

MRS 16 Opredmetena osnovna sredstva (nepremičnine, naprave in oprema)
Izraz “čista prodajna cena” zamenja nov izraz “ poštena vrednost zmanjšana za stroške 
prodaje”. 

MRS 23 Stroški izposojanja
Standard uvaja novo opredelitev stroškov izposojanja z namenom združitve dveh postavk, 
ki se štejeta za sestavni del stroškov izposojanja, v eno samo postavko – stroški obresti, 
obračunani na podlagi efektivne obrestne mere v skladu z MRS 39. 

MRS 28 Finančne naložbe v pridružena podjetja
Če podjetje obračuna pridruženo podjetje po pošteni vrednosti v skladu z MRS 39, mora 
upoštevati le tisto zahtevo MRS 28, po kateri mora razkriti naravo in obseg vseh pomembnih 
omejitev pridruženega podjetja pri prenosu sredstev v obliki gotovine ali poplačilu dolga na 
podjetje. 
Za potrebe preverjanja oslabitve predstavlja finančna naložba v pridruženo podjetje eno samo 
sredstvo. Posledično, morebitno preverjanje oslabitve ni ločeno razporejeno na dobro ime, ki 
je vključeno v znesku finančne naložbe. 

MRS 31 Deleži v skupnih podvigih
Če podjetje obračunava deleže v skupnih podvigih po pošteni vrednosti v skladu z MRS 39, 
mora upoštevati le tiste zahteve 
MRS 31, po katerih mora razkriti obveznosti podvižnika in skupnega podviga in povzetek 
računovodskih informacij o sredstvih, obveznostih ter prihodkih in odhodkih. 

MRS 36 Oslabitev sredstev
Kadar podjetje oceni ‘pošteno vrednost, zmanjšano za stroške prodaje’ z uporabo diskontiranega 
denarnega toka, mora dodatno razkriti diskontno stopnjo skladno z razkritji, ki so potrebna pri 
določanju ‘vrednosti v uporabi’ z uporabo diskontiranega denarnega toka.   

MRS 38 Neopredmetena sredstva
Podjetje pripozna stroške reklame in promocije, ko pridobi pravico do blaga ali ob prejemu 
storitev. 
Novi standard odpravlja napotilo na uporabo metode enakomernega časovnega amortiziranja, 
razen če obstajajo prepričljivi dokazi, da je v danih okoliščinah ustreznejša kaka druga 
metoda. 

MSRP 7 Finančni instrumenti – Razkritja
Odprava sklica na ‘skupaj prihodki od obresti’ kot postavke stroškov financiranja. 
MRS 8 Računovodske usmeritve, spremembe računovodskih ocen in napake
Pojasnilo, da je pri izbiri računovodskih usmeritev obvezna uporaba samo tistega napotka, ki 
je sestavni del MSRP.

MRS 10 Dogodki po datumu bilance stanja
Pojasnilo, da dividende, ki so objavljene po datumu bilance stanja, niso vključene v postavko 
obveznosti.

MRS 16 Opredmetena osnovna sredstva (nepremičnine, naprave in oprema)
Opredmetena osnovna sredstva, ki jih podjetje daje v najem in jih po zaključku najema 
običajno odsvoji v teku rednega poslovanja, mora po zaključku najema, ko so opredmetena 
osnovna sredstva na razpolago za prodajo, prenesti med zaloge. 

MRS 18 Prihodki
Izraz ‘neposredni stroški’ nadomesti nov izraz ‘stroški posla’ kot je določeno v MRS 39. 

MRS 19 Zaslužki zaposlencev
Nova opredelitev pojmov ‘stroški preteklega službovanja’, ‘donos sredstev programa’ ter 
‘kratkoročni’ in drugi ‘dolgoročni’ zaslužki zaposlencev. Spremembe programov, katerih 
posledica je zmanjšanje zaslužkov zaposlencev v zvezi s službovanjem v prihodnosti, mora 
podjetje obračunati kot omejitev. Z namenom zagotoviti skladnost z MRS 37, je izbrisano 
napotilo na pripoznanje morebitnih obveznosti.

MRS 20 Obračunavanje državnih podpor in razkrivanje državne pomoči
Brezobrestna posojila ali posojila po nizki obrestni meri, odobrena v prihodnjih obdobjih, ne 
bodo več oproščena pripisa obresti. Razliko med prejetim zneskom in diskontiranim zneskom 
mora podjetje obračunati kot državno podporo. Z namenom uskladitve z drugimi MRSP so 
spremenjeni tudi nekateri izrazi.

MRS 27 Skupinski in ločeni računovodski izkazi
Kadar v ločenih računovodskih izkazih matična družba obračuna odvisno družbo po pošteni 
vrednosti v skladu z MRS 39, mora navedeno usmeritev uporabiti tudi po razvrstitvi odvisne 
družbe med sredstva na razpolago za prodajo. 

MRS 29 Računovodsko poročanje v hiperinflacijskih gospodarstvih
Sprememba glede izjeme pri merjenju sredstev in obveznosti po izvirnih vrednostih. Po 
novem opredmetena osnovna sredstva ne predstavljajo dokončnega seznama temveč le zgled. 
Spremenjeni so tudi nekateri izrazi z namenom uskladitve z drugimi MRSP. 

MRS 34 Medletno računovodsko poročanje
Čisti dobiček na delnico mora podjetje razkriti v medletnih računovodskih izkazih, če mora 
podjetje uporabljati  MRS 33. 

MRS 39 Finančni instrumenti: Pripoznavanje in merjenje
Spremembe v okoliščinah v povezavi z izvedenimi finančnimi instrumenti niso prerazvrstitve in 
zato jih po prvotnem pripoznanju podjetje lahko ali odstrani ali vključi med finančna sredstva  
po ‘pošteni vrednosti skozi poslovni izid’. Iz MRS 39 je odstranjeno napotilo na ‘odsek’ pri 
določanju, ali instrument ustreza kriterijem za varovanje pred tveganjem. Pri ponovnem 
merjenju dolžniških instrumentov ob prenehanju računovodskega varovanja pred tveganjem 
mora podjetje uporabiti popravljeno efektivno obrestno mero.  

MRS 40 Naložbene nepremičnine
Nepremičnine, ki so v postopku izgradnje ali razvoja za prihodnjo uporabo kot  naložbene 
nepremičnine, so razvrščene med naložbene nepremičnine. Če poštene vrednosti ni moč 
zanesljivo oceniti, mora podjetje naložbeno nepremičnino, ki je v postopku izgradnje, izmeriti  
po nabavni vrednosti vse, dokler ne določi poštene vrednosti nepremičnine ali do zaključka 
gradnje. Prav tako so spremenjeni tudi pogoji za prostovoljno spremembo računovodskih 
usmeritev, in sicer so usklajeni z MRS 8. Obenem je pojasnjeno, da je knjigovodska vrednost 
naložbenih nepremičnin, ki so v najemu, enaka pridobljeni cenitvi, povečani za znesek 
morebitnih pripoznanih obveznosti. 

MRS 41 Kmetijstvo
Odstranjeno je napotilo na uporabo diskontne stopnje pred obdavčitvijo pri določitvi poštene 
vrednosti. Odstranjena je prepoved obračunavanja denarnega toka iz morebitnega dodatnega 
preoblikovanja pri določanju poštene vrednosti. Izraz ‘stroški prodajnega mesta’ nadomesti 
nov izraz ‘stroški prodajanja’.
Skupina KD Group pregleduje vplive še neobveznih standardov in pojasnil in v tem trenutku ne 
more smiselno oceniti vpliv novih zahtev, bo pa uporabila nova pojasnila v skladu z zahtevami 
teh pojasnil.

c) Spremembe na standardih, ki jih družba ni predčasno uporabila

Skupina KD Group ni predčasno uporabila nobenega standarda ali pojasnila, ki še niso 
veljavna in bodo pričela veljati v prihodnosti.
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2.2. Skupinski računovodski izkazi

2.2.1. Sredstva in obveznosti po ročnosti

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
DOLGOROČNA SREDSTVA
Dolgoročna finančna sredstva 173.221.477 230.044.655
Dolgoročne pozavarovalne pogodbe 5.085.554 4.917.406
Dolgoročne terjatve iz zavarovalnih poslov in druge poslovne terjatve 19.036.827 734.666
Ostala dolgoročna sredstva 214.316.570 264.052.993

411.660.428 499.749.720

KRATKOROČNA SREDSTVA
Kratkoročna finančna sredstva 155.394.457 215.084.182
Kratkoročne pozavarovalne pogodbe 12.277.149 6.087.418
Kratkoročne terjatve iz zavarovalnih poslov in druge poslovne terjatve 50.811.300 66.880.626
Ostala kratkoročna sredstva 86.261.854 53.087.280

304.744.760 341.139.506

Naložbe zavarovancev, ki prevzemajo naložbeno tveganje 78.607.121 115.158.176
Skupaj sredstva 795.012.309 956.047.402

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
DOLGOROČNE OBVEZNOSTI
Dolgoročne obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb 136.122.771 126.980.793
Dolgoročne obveznosti iz finančnih pogodb 16.272.396 15.512.160
Dolgoročne obveznosti iz financiranja 109.225.022 117.067.608

Dolgoročne obveznosti iz zavarovalnih poslov in  
druge poslovne obveznosti 623.677 669.124

262.243.866 260.229.685

KRATKOROČNE OBVEZNOSTI
Kratkoročne obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb 141.558.178 128.962.741
Kratkoročne obveznosti iz finančnih pogodb 57.768 92.114
Kratkoročne obveznosti iz financiranja 72.332.881 47.183.074

Kratkoročne obveznosti iz zavarovalnih poslov in druge poslovne 
obveznosti 33.003.864 38.396.881

Ostale kratkoročne obveznosti 12.561.624 27.940.261
259.514.315 242.575.071

Obveznosti do zavarovancev, ki prevzemajo naložbeno tveganje 79.308.743 112.978.279
Skupaj obveznosti 601.066.924 615.783.035

2.2.2. Odvisne družbe 
Odvisne družbe so družbe, v katerih imajo obvladujoča družba in njene odvisne družbe 
posredno ali neposredno več kot polovico glasovalnih pravic. Odvisne družbe so popolno 
konsolidirane od dne obvladovanja in izključene iz popolne konsolidacije takoj, ko jih Skupi-
na ne obvladuje več.
Pridobitve odvisnih družb se v skupinskih izkazih obračunajo z uporabo nakupne metode, pri 
čemer se najprej izmeri nabavna vrednost naložbe. Nabavna vrednost se izmeri kot celota 
poštenih vrednosti danih sredstev, nastalih ali prevzetih dolgov in kapitalskih instrumentov 
ter vseh stroškov, ki jih je mogoče neposredno pripisati pridobitvi. Morebitna razlika med 
nabavno vrednostjo in deležem Skupine v čisti pošteni vrednosti opredeljenih sredstev, dolgov 
in pogojnih obveznosti se pri višji nabavni vrednosti pripozna kot dobro ime, pri nižji nabavni 
vrednosti pa se razlika takoj pripozna v izkazu poslovnega izida.
 V skupinskih računovodskih izkazih so izločene vse transakcije med družbami v Skupini, 
vsa medsebojna stanja, nerealizirani dobički, prihodki, odhodki in dividende. Računovodske 
usmeritve posameznih družb v Skupini so usklajene, kjer pa niso, so v računovodskih izkazih 
izvedene ustrezne prilagoditve. Vse družbe imajo isti datum bilance stanja. 

2.2.3. Posli z manjšinskimi lastniki
Vsi posli z manjšinskimi lastniki se v Skupini obravnavajo kot posli z nepovezanimi strankami. 
Pridobitve deležev odvisnih družb od manjšinskih lastnikov se odražajo v dobrem imenu 
(presežek) kot razlika med plačanim denarnim ali drugim nadomestilom in pripadajočim 
deležem knjigovodske neto vrednosti pridobljenega premoženja odvisne družbe. Odprava 
deležev odvisnih družb manjšinskim lastnikom se odraža kot prihodek ali odhodek Skupine, 
ki se pripozna v izkazu poslovnega izida. Manjšinski deleži so izkazani kot posebna postavka 
lastniškega kapitala Skupine. Čisti dobiček oziroma čista izguba se razdeli na čisti dobiček 
oziroma izgubo večinskega lastnika in čisti dobiček oziroma izgubo manjšinskega lastnika.

2.2.4. Pridružene družbe
Pridružene družbe so vse družbe, v katerih ima Skupina pomemben, vendar ne prevladujoč 
vpliv, in jih po navadi spremlja posredno ali neposredno lastništvo v kapitalu med 20,00 % in 
50,00 %. Finančne naložbe v kapital pridruženih družb so vrednotene po kapitalski metodi, 
po kateri se naložba najprej pripozna po nabavni vrednosti, nato pa povečuje ali zmanjšuje za 
pripadajoči del dobička ali izgube pridružene družbe. Prejete dividende zmanjšujejo nabavno 
vrednost finančne naložbe v pridruženo družbo.
Delež Skupine v poslovnem izidu pridruženih družb se pripozna v izkazu poslovnega izida 
Skupine, njen delež v gibanju rezerv pa se pripozna v rezervah Skupine. 
Če je delež Skupine v izgubah pridružene družbe enak ali večji kot naložba v pridruženo 
družbo (vključno z nezavarovanimi terjatvami do pridružene družbe), Skupina preneha 
pripoznavati svoj delež v izgubah, razen če ima Skupina pravne ali druge obveznosti v imenu 

pridružene družbe. Če taka pridružena družba pozneje začne izkazovati dobiček, se v Skupini 
začne pripoznavati sorazmerni del dobička šele potem, ko delež čistega dobička doseže delež 
nepripoznane čiste izgube.
Nerealizirani dobički iz transakcij med Skupino in pridruženimi družbami so izločeni do 
višine vpliva Skupine v posamezni pridruženi družbi. Računovodske usmeritve posameznih 
pridruženih družb v Skupini so usklajene ali pa so izvedene ustrezne prilagoditve v njihovih 
računovodskih izkazih.
Naložbe Skupine v njene vzajemne sklade, kjer ima družba pomemben vpliv, so obravnavane 
kot naložbe v pridružene družbe in so obračunane po kapitalski metodi. Naložbe, vezane 
na enote investicijskih skladov, so razvrščene v skupino po pošteni vrednosti prek izkaza 
poslovnega izida, kot dopušča MRS 28, Naložbe v pridružene družbe (Pojasnilo 10).
V primeru postopnega nakupa pridružene družbe se obračuna dobro ime oziroma slabo ime od 
posameznih transakcij. V primeru ko nastane slabo ime se le ta pripozna v izkazu poslovnega 
izida v letu v katerem je družba postala pridružena (za del ki se nanaša na nakupe izvedene v 
tem letu). Slabo ime v povezavi z nakupi izvedenimi v preteklih letih pa se pripozna direktno 
v prenesenih dobičkih.

2.2.5. Odvisne družbe Skupine

Sedež družbe Delež 
lastništva

Družbe v Skupini - direktno:
KD Skladi d. o. o. Ljubljana Slovenija 100,00%
KD Investments d. o. o. Zagreb Hrvaška 100,00%
KD Investments a.d. Beograd Srbija 100,00%
SAI KD Investments s.a. Bukarešta Romunija 100,00%
KD Investments plc Sofija Bolgarija 100,00%
KD Investments a. s. Bratislava Slovaška 100,00%
KD BPD d. o. o. Ljubljana Slovenija 100,00%
KD Upravljanje imovinom d. o. o. Zagreb Hrvaška 100,00%
KD Capital Management s. a. Bukarešta Romunija 100,00%
KD Securities EAD, Sofija Bolgarija 100,00%
KD Asset Management b. v. Amsterdam Nizozemska 100,00%
KD Life d.d. Kijev Ukrajina 100,00%
KD Življenje d.d. Ljubljana Slovenija 100,00%
KD Life Asigurari s.a., Bukarešta Romunija 100,00%
KD Life a.d., Sofija Bolgarija 100,00%
SC KD Fond De Pensii s.a. Bukarešta Romunija 99,00%
Adriatic Slovenica d. d. Koper Slovenija 100,00%
KD Kapital d.o.o. Ljubljana Slovenija 100,00%
KD Private Equity d.o.o., Beograd Srbija 100,00%
R.E. Invest  d.o.o. Ljubljana Slovenija 100,00%
KD Kvart d.o.o. Ljubljana Slovenija 100,00%
Coloseum Multiplex Holdings b.v., Amsterdam Nizozemska 100,00%
Firsthouse Investments Itd., Ciper Ciper 100,00%
Fontes Group d.o.o., Beograd Srbija 95,00%
Gea College d.d. Ljubljana Slovenija 66,57%

Družbe v Skupini preko odvisnih družb:
ABDS d.d. Sarajevo FBIH 62,63%
KD Finančna točka d.o.o. Ljubljana Slovenija 100,00%
KD Fund Advisors, LLC ZDA 90,00%
KD Financial point  s.r.l. Bukarešta Romunija 100,00%
KD Vifin s.r.o. Bratislava Slovaška 100,00%
KD Life s.r.o. Praga Češka 100,00%
ZAP d.o.o. Murska Sobota Slovenija 100,00%
ČZD Kmečki Glas d.o.o. Ljubljana Slovenija 100,00%
KD Mont a.d., Podgorica Črna gora 80,50%
Vrtnarstvo Celje d.o.o. Celje Slovenija 50,46%
VIB a.d. Banja Luka FBIH 51,00%
Gea College PIC d.o.o. Ljubljana Slovenija 100,00%
Gea College CVŠ d.o.o. Ljubljana Slovenija 100,00%
KD Fondovi ad Skopje Makedonija 85,00%
KD Životno osiguranje d.d. Zagreb Hrvaška 100,00%
Asistance Coris d.o.o. Ljubljana * Slovenija 37,94%
AS Osiguranje a.d.o. Beograd Srbija 99,82%
Manta Marine Ventures Ltd ZDA 100,00%
KD Finančna točka d.o.o. Zagreb Hrvaška 100,00%
KD Financial point, s.r.o Bratislava Slovaška 100,00%
KD Mark d.o.o. Ljubljana Slovenija 100,00%

* Skupina ima v družbi prevladujoč vpliv.

2.3. Področni in območni odseki
Področni oziroma območni odseki so posamezni deli poslovanja Skupine, ki so izpostavljeni 
različnim stopnjam dobičkonosnosti, možnostim za rast, pričakovanjem glede prihodnosti in 
tveganjem. Področni odsek je tako prepoznaven sestavni del Skupine, ki se ukvarja s skupino 
sorodnih proizvodov ali storitev, ter je predmet tveganj in donosov, drugačnih od tistih v drugih 
področnih odsekih. Območni odsek je prepoznaven sestavni del Skupine, ki se ukvarja s 
proizvodi in storitvami v posebnem gospodarskem okolju, ter je predmet tveganj in donosov, 
drugačnih od tistih v drugih sestavnih delih, delujočih v drugih gospodarskih okoljih.
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2.4. Prevedbe iz tujih valut
Funkcionalna in predstavitvena valuta
Postavke v računovodskih izkazih posameznih družb v Skupini so predstavljene v valuti 
primarnega ekonomskega okolja, kjer družba posluje („funkcionalna valuta“). Skupinski raču-
novodski izkazi so predstavljeni v evrih, ki so predstavitvena valuta Skupine.
Do dne 31. 12. 2006 je bila funkcionalna in predstavitvena valuta Skupine slovenski tolar. 
Z dnem 1. 1. 2007 je Republika Slovenija prevzela valuto evro. V skladu s prevzemom nove 
valute je evro postal nova funkcijska in predstavitvena valuta Skupine. Paritetni tečaj 239,64 
sit za evro je bil skladno z Uredbo Sveta (EU) št. 1086/2006 in členom 123(5) postavljen 
dne 11. 7. 2006. Postavljeni paritetni tečaj je bil uporabljen kot osnova za preračun postavk 
računovodskih izkazov primerjalnega leta 2006 iz tolarjev v evre.

Stanja in promet
Preračuni sredstev in obveznosti v tujih valutah se v funkcionalno valuto opravijo po menjalnem 
tečaju na dan posameznega poslovnega dogodka. Pozitivne in negativne tečajne razlike, nastale 
iz takih poslov, in prevrednotenja denarnih sredstev in obveznosti, izraženih v tujih valutah, 
na dan bilance stanja v funkcionalno valuto, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida. Če se 
sam poslovni dogodek pripozna direktno v kapitalu, se tudi tečajne razlike iz prevrednotenja 
v funkcionalno valuto pripoznajo direktno v kapitalu. Tečajne razlike, ki nastanejo v zvezi 
z naložbami matičnega podjetja v kapital odvisnih družb v tujini, se pripoznajo direktno v 
kapitalu in se v poslovnem izidu pripoznajo šele ob odprodaji naložb.
Denarne postavke v tujih valutah so pretvorjene po referenčnih tečajih Evropske centralne 
banke ali tečajnici Banke Slovenije (za valute, za katere Evropska centralna banka ne objavlja 
referenčnih tečajev) na zadnji dan leta. Nedenarne postavke, ki so izmerjene po nabavni 
vrednosti v tuji valuti, so pretvorjene po tečaju na dan posla, nedenarne postavke, ki so 
izmerjene po pošteni vrednosti v tuji valuti, pa so pretvorjene po tečaju na dan, ko je bila 
poštena vrednost določena.
V okviru spremembe poštene vrednosti denarnih vrednostnih papirjev v tuji valuti, ki so 
razporejeni v skupino sredstev, razpoložljivih za prodajo, se sprememba odplačne vrednosti 
zaradi spremembe menjalnega tečaja obravnava ločeno od drugih sprememb knjigovodske 
vrednosti vrednostnih papirjev. Tečajne razlike, ki nastanejo zaradi preračuna odplačne 
vrednosti, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida, druge spremembe knjigovodske vrednosti 
pa se pripoznajo v kapitalu.
Tečajne razlike pri nedenarnih postavkah finančnih sredstev in obveznostih se obravnavajo 
kot sestavni del dobičkov ali izgub iz vrednotenja po pošteni vrednosti. Tečajne razlike pri 
nedenarnih postavkah finančnih sredstev in obveznostih, ki se merijo po pošteni vrednosti 
prek izkaza poslovnega izida, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida kot del dobičkov ali 
izgub iz vrednotenja po pošteni vrednosti. Tečajne razlike pri nedenarnih postavkah finančnih 
sredstev, razpoložljivih za prodajo, se pripoznajo v kapitalu.

Odvisne družbe
Računovodski izkazi odvisnih družb, od katerih nobena ni prisotna v hiperinflacijskem 
poslovnem okolju in katerih funkcionalna valuta je različna od predstavitvene valute, ki jo 
uporablja Skupina, so preračunani v to valuto, kot sledi:

sredstva in obveznosti so preračunani po referenčnem tečaju Evropske centralne banke ali 
tečajnici Banke Slovenije na dan bilance stanja,
prihodki in odhodki so preračunani po povprečnem letnem referenčnem tečaju ali tečaju 
Banke Slovenije, 
 vse nastale tečajne razlike so pripoznane kot posebna sestavina kapitala (rezerve). 

V skupinskih računovodskih izkazih se nastale tečajne razlike iz naslova naložb v odvisne 
družbe v tujini pripoznajo neposredno v kapitalu. Ob odtujitvi take naložbe se tečajne razlike 
v zvezi z njo pripoznajo v izkazu poslovnega izida skupaj z dobičkom oziroma izgubo pri 
prodaji.

2.5. Opredmetena sredstva
Opredmetena sredstva so zemljišča, zgradbe in oprema, ki jih Skupina uporablja za opravljanje 
svoje dejavnosti. Po začetnem pripoznanju se izkazujejo po nabavni vrednosti, zmanjšani 
za amortizacijski popravek vrednosti in morebitno nabrano izgubo zaradi oslabitve (model 
nabavne vrednosti). Opredmeteno osnovno sredstvo, ki izpolnjuje pogoje za pripoznanje kot 
sredstvo, se na začetku izmeri po svoji nabavni vrednosti. Nabavna vrednost zajema njihovo 
nakupno ceno, uvozne carine in nepovratne dajatve ter neposredne stroške usposobitve za 
uporabo. Pozneje nastali stroški, ki so povezani z opredmetenimi sredstvi, povečujejo njihovo 
nabavno vrednost le, če povečujejo prihodnje koristi v primerjavi s prej ocenjenimi in jih je 
mogoče zanesljivo izmeriti. Stroški vzdrževanja in popravil se izkazujejo v izkazu poslovnega 
izida v obdobju, ko so nastali.
Če je nabavna vrednost opredmetenega osnovnega sredstva velika, se razporedi na njegove 
dele. Če so ti deli pomembni v razmerju do celotne nabavne vrednosti in imajo različne dobe 
koristnosti, se obravnava vsak del posebej.
Pripoznanje knjigovodske vrednosti opredmetenih sredstev se odpravi ob odtujitvah ali kadar 
od njih ni več mogoče pričakovati koristi. Dobički ali izgube, ki izhajajo iz odprave pripoznanja 
posameznega sredstva in predstavljajo razliko med prodajno in knjigovodsko vrednostjo 
sredstva, se izkazujejo med drugimi poslovnimi prihodki ali odhodki.

Amortizacija
Amortizirljiva vrednost posameznih opredmetenih sredstev se v njihovi življenjski dobi 
sistematično prenaša na izkaz poslovnega izida. Skupina uporablja metodo enakomernega 
časovnega amortiziranja. Zemljišča se ne amortizirajo. Amortizacija se obračunava 
posamično. 

Ocenjene dobe koristnosti sredstev so naslednje:
Opredmetena osnovna sredstva
Zgradbe 20 do 59 let 
Vozila in oprema za opravljanje dejavnosti 3 do 10 let
Pisarniška in druga oprema 2 do 7 let

Preostala vrednost in doba koristnosti opredmetenih sredstev se preverjata najmanj enkrat na 
leto na dan bilance stanja in opravijo se ustrezne prilagoditve, če je to potrebno. Če je čista 
nadomestljiva vrednost nižja od knjigovodske vrednosti sredstva, se razlika takoj pripozna kot 
odhodek v izkazu poslovnega izida. Čista iztržljiva vrednost je višja izmed vrednosti pri uporabi 
in poštene vrednosti, zmanjšane za stroške prodaje (Pojasnilo 2.1.10).

2.6. Naložbene nepremičnine 
Naložbene nepremičnine so nepremičnine (zemljišče, zgradbe ali del zgradb ali oboje), ki jih 
Skupina ima, zato da bi prinašale najemnino in/ali povečevale vrednost naložbe ali oboje, ne 
pa za administrativne potrebe oziroma za prodajo v okviru rednega poslovanja. Na začetku 
se pripoznajo po nabavni vrednosti z vključenimi vsemi stroški, pozneje pa se zmanjšujejo za 
amortizacijski popravek in morebitno izgubo zaradi oslabitve (model nabavne vrednosti) kot 
opredmetena sredstva. 
Skupina enkrat letno preveri delež naložbenih nepremičnin, ki jih imajo druga podjetja v 
Skupini v najemu, in ustrezno v skupinskih bilancah izkaže vrednost naložbenih nepremičnin 
med opredmetenimi osnovnimi sredstvi.
Načini pripoznavanja, odprave pripoznavanja, obračunavanje amortizacije in oslabitve 
so opredeljeni v okviru opredmetenih sredstev. Stroški rednega servisiranja naložbenih 
nepremičnin se nanašajo na popravila in vzdrževanje ter se evidentirajo kot strošek.

2.7. Neopredmetena sredstva
Po prvotnem pripoznanju se neopredmetena sredstva vodijo po njihovi nabavni vrednosti, 
zmanjšani za amortizacijski popravek in morebitno izgubo zaradi oslabitve (model nabavne 
vrednosti). Ob pripoznanju Skupina opredeli tudi dobo koristnosti neopredmetenega sredstva, 
in sicer kot dokončno oziroma nedokončno. V primeru dokončne dobe koristnosti se 
neopredmeteno sredstvo amortizira na podlagi dobe koristnosti oziroma se ne amortizira, če 
je njegova doba koristnosti nedokončna.

Dobro ime
Sredstva, obveznosti in pogojne obveznosti, pridobljene v poslovni združitvi, ki jih je mogoče 
pripoznati ločeno, se vrednotijo po pošteni vrednosti. Presežek nad nakupno vrednostjo 
poslovne združitve in pridobljenim deležem v čisti pošteni vrednosti opredeljivih sredstev, 
dolgov in pogojnih obveznosti je dobro ime, izkazano med neopredmetenimi sredstvi z 
nedokončno dobo koristnosti.
Dobro ime, ki nastane s pridobitvijo odvisnih družb, se izkazuje med neopredmetenimi 
sredstvi in nabavno vrednostjo, zmanjšano za morebitne izgube zaradi slabitev. Dobro ime, 
ki nastane s pridobitvijo pridruženih družb, pa je vključeno v vrednosti naložb v pridružene 
družbe. Preveritev ustreznosti dobrega imena se opravi enkrat na leto, morebitne slabitve pa 
se izkažejo v izkazu poslovnega izida. Odprava slabitev dobrega imena ni mogoča. Dobički in 
izgube pri odtujitvi odvisnih družb vključujejo tudi vrednost dobrega imena, ki se nanaša na 
odtujeno odvisno družbo.
Presežek poštene vrednosti s poslovno združitvijo pridobljenih sredstev, dolgov in pogojnih 
obveznosti nad njihovo nakupno vrednostjo se ovrednoti ponovno, kakršen koli preostanek pa 
se evidentira kot drugi prihodek v izkazu poslovnega izida Skupine.
Dobro ime je za namen preverjanja oslabitve razporejeno na enote, ki ustvarjajo denar. Dobro 
ime je razporejeno na tiste enote, ki ustvarjajo denar, za katere se pričakuje, da bodo imele 
koristi zaradi sinergij, ki izhajajo iz poslovne združitve.

Druga neopredmetena sredstva
Med neopredmetenimi sredstvi z dokončno dobo koristnosti izkazuje Skupina programsko 
opremo in licence. Za pridobljeno programsko opremo se v nabavno vrednost vključijo tudi 
stroški pridobitve in usposobitve za uporabo, za materialne pravice pa le stroški pridobitve. 
Skupina v okviru celotne dobe uporabnosti posameznega neopredmetenega sredstva dosledno 
razporeja njegov amortizirljivi znesek med posamezna obračunska obdobja kot tedanjo 
amortizacijo. Skupina uporablja metodo enakomernega časovnega amortiziranja.

Dobe koristnosti za neopredmetena sredstva s končno dobo koristnosti so naslednje:

Neopredmetena sredstva
Licence 3 do 5 let
Programska oprema 3 do 5 let

2.8. Finančna sredstva
Glede na namen pridobitve se finančna sredstva ob začetnem pripoznanju razvrstijo v 
kategorije:

finančna sredstva, izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega izida,
finančna sredstva v posesti do zapadlosti,
posojila in terjatve,
finančna sredstva, razpoložljiva za prodajo.

Za kategorijo prvotnega pripoznanja finančnih sredstev je odgovorno poslovodstvo.

2.8.1.  Finančna sredstva, izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega izida
Finančna sredstva, izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega izida, so razdeljena v dve 
podskupini: finančna sredstva za trgovanje in finančna sredstva, ki so ob pridobitvi opredeljena 
kot merjena po pošteni vrednosti prek izkaza poslovnega izida.  
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V skupino sredstev za trgovanje se uvrščajo tista sredstva, ki jih je Skupina pridobila za prodajo 
v bližnji prihodnosti, ali če so sredstva sestavni del portfelja, katerega nakupi in prodaje naj 
kratkoročno ustvarjajo dobiček. 
Finančna sredstva in obveznosti so ob pridobitvi merjeni po pošteni vrednosti prek izkaza 
poslovnega izida, kadar:

tako merjenje pomembno zmanjša nedoslednosti, ki bi nastale, če bi bili izvedeni finančni 
instrumenti namenjeni trgovanju in bi bili osnovni finančni instrumenti vrednoteni po 
odplačni vrednosti za posojila in avanse, dane bankam in drugim osebam, ali izdani 
dolžniški vrednostni papirji,
so nekatere naložbe, kot so na primer kapitalske naložbe, upravljane in vrednotene po 
pošteni vrednosti v skladu z opredeljenim obvladovanjem tveganj ali investicijsko strategijo 
in poročane ključnemu poslovodstvu na tej osnovi, pripoznane po pošteni vrednosti prek 
izkaza poslovnega izida.

2.8.2. Finančna sredstva v posesti do zapadlosti 
Finančna sredstva v posesti do zapadlosti so neizpeljana finančna sredstva z določenimi ali 
določljivimi plačili in določeno zapadlostjo, ki jih Skupina nedvoumno namerava in zmore imeti 
do zapadlosti. Če želi Skupina odprodati več kot nepomemben del teh finančnih sredstev, se 
celotna kategorija sredstev pripozna kot sredstva, razpoložljiva za prodajo.

2.8.3. Posojila in terjatve
Posojila in terjatve so neizpeljana finančna sredstva z določenimi ali določljivimi plačili, ki 
ne kotirajo na borznem trgu, razen: (a) tista, ki jih Skupina namerava prodati takoj oziroma 
v kratkem roku in so razvrščena kot namenjena prodaji, in tista, ki jih je Skupina že ob 
prvotnem pripoznanju razvrstila med sredstva, vrednotena po pošteni vrednosti prek izkaza 
poslovnega izida, (b) tista, ki jih je Skupina že ob prvotnem pripoznanju razvrstila med sredstva, 
namenjena prodaji, ali (c) tista, katerih lastnik verjetno ne bo dobil v celoti povrnjenih, razen 
zaradi poslabšanja kreditnih pogojev.
Če je posojilo neizterljivo, se odpiše v breme odhodkov za oslabitve posojil. Posojila se 
štejejo za neizterljiva takrat, ko so opravljeni vsi potrebni postopki izterjave in je bil znesek 
izgube določen. Naknadna poplačila odpisanih dolgov zmanjšujejo odhodke za oslabitev 
posojil v izkazu poslovnega izida, če so poplačila prejeta v tekočem letu, sicer pa povečujejo 
prihodke. 

2.8.4. Finančna sredstva, razpoložljiva za prodajo
Finančna sredstva, razpoložljiva za prodajo, so tista, ki jih ima Skupina nedoločen čas in ki se 
lahko prodajo ob poslabšanju likvidnosti Skupine ali pri spremembah obrestnih mer, deviznih 
tečajev in cen vrednostnih papirjev.

Pripoznavanje finančnih sredstev
Običajni nakupi in prodaje finančnih sredstev po pošteni vrednosti prek poslovnega izida, 
finančnih sredstev v posesti do zapadlosti in finančnih sredstev, razpoložljivih za prodajo, so 
pripoznani na dan trgovanja – dan, na katerega Skupina kupi oziroma proda sredstvo.
Finančna sredstva so prvotno pripoznana po pošteni vrednosti, povečani za stroške nakupa, 
razen pri finančnih sredstvih, merjenih po pošteni vrednosti prek poslovnega izida. Ta sredstva 
so prvotno merjena po pošteni vrednosti, stroški nakupa pa se pripoznajo v izkazu poslovnega 
izida. Pripoznanje finančnega sredstva je odpravljeno, ko prenehajo pravice prejemanja 
denarnih tokov iz njihovega naslova oziroma ko Skupina izgubi večino tveganj in koristi, ki 
izhajajo iz lastništva. Finančne obveznosti se ne pripoznavajo več, ko so poplačane – ko je 
obveznost poravnana, preklicana ali zapadla.

Merjenje finančnih sredstev
Finančna sredstva, namenjena prodaji, in finančna sredstva, po pošteni vrednosti prek 
poslovnega izida, se naknadno vodijo po pošteni vrednosti. Posojila, terjatve in sredstva v 
posesti do zapadlosti se vodijo po odplačni vrednosti z uporabo metode efektivne obrestne 
mere. Dobički in izgube, ki izhajajo iz sprememb poštenih vrednosti finančnih sredstev, po 
pošteni vrednosti prek poslovnega izida, so vključeni v izkaz poslovnega izida v obdobju, v 
katerem so nastali. Dobički in izgube, ki izhajajo iz sprememb poštenih vrednosti finančnih 
sredstev, namenjenih prodaji, so pripoznani neposredno v kapitalu, dokler finančno sredstvo 
ni več pripoznano oziroma je oslabljeno. V tem primeru se kumulativni dobički ali izgube, 
predhodno pripoznani v kapitalu, prenesejo neposredno na poslovni izid. Obresti, izračunane 
po metodi efektivne obrestne mere, in prihodki oziroma odhodki od tečajnih razlik na denarnih 
postavkah, razvrščenih kot sredstva, namenjena prodaji, se pripoznavajo v izkazu poslovnega 
izida. Prejete dividende od finančnih sredstev, namenjenih prodaji, so pripoznane v izkazu 
poslovnega izida, ko Skupina pridobi pravico za njihovo pripoznanje.
Poštene vrednosti kotirajočih vrednostnih papirjev na aktivnih trgih temeljijo na trenutnih 
ponudbenih cenah. Če ne obstaja aktivni trg, Skupina izračuna pošteno vrednost finančnih 
sredstev z uporabo različnih tehnik vrednotenja. Te vključujejo uporabo transakcij med dobro 
obveščenimi strankami, metode diskontiranih denarnih tokov in druge tehnike vrednotenja, ki 
jih po navadi uporabljajo udeleženci na trgu.

2.9. Slabitev sredstev 

2.9.1. Slabitev finančnih sredstev
a) Sredstva, vrednotena po odplačni vrednosti
Skupina na dan bilance stanja oceni, ali obstaja kak nepristranski dokaz o morebitni 
oslabljenosti finančnih sredstev ali skupine finančnih sredstev. Izgube zaradi oslabitve se 
pripoznajo in sredstva prevrednotijo, če obstajajo objektivni dokazi o oslabitvi zaradi dogodka(-
ov) po začetnem pripoznavanju finančnih sredstev, ki vpliva(-jo) na ocenjene prihodnje 
denarne tokove finančnega sredstva ali skupin finančnih sredstev. Nepristranski dokazi, da je 
finančno sredstvo ali skupina finančnih sredstev precenjena, vključujejo opazovane podatke o 
poslovanju Skupine in se nanašajo na naslednje dogodke:

pomembne finančne težave izdajatelja ali dolžnika,
prekinitev pogodbe, kot je neizpolnitev ali odložitev izpolnitve obveznosti plačila obresti ali 
glavnice,
jamstva Skupine dolžniku zaradi ekonomskih ali pravnih razlogov glede sposobnosti 
dolžnika, dopustitev, ki sicer upniku ne bi bila dodeljena,
ko postane verjetno, da bo šel dolžnik v stečaj oziroma se bo drugače finančno 
reorganiziral,
ustavljeno trgovanje z vrednostnimi papirji izdajateljev s finančnimi težavami,
ko podatki kažejo, da obstajajo merljivi dokazi o zmanjšanju prihodnjih denarnih tokov skupine 
finančnih sredstev glede na denarne tokove ob začetnem pripoznavanju teh sredstev, čeprav 
zmanjšanja še ni mogoče povezati s posameznim finančnim sredstvom Skupine, vključujoč: 

  neugodne spremembe v plačilnih sposobnostih dolžnikov Skupine ali 
  nacionalne ali lokalne ekonomske pogoje, ki vplivajo na nesolventnost Skupine.

Skupina najprej oceni, ali obstajajo objektivni dokazi o oslabitvi posameznega finančnega 
sredstva, ki je pomembno posamično. Če Skupina ugotovi, da ni objektivnih dokazov o oslabitvi 
posamičnega finančnega sredstva, posamično pomembnega ali nepomembnega, vključi 
sredstvo v skupino finančnih sredstev, ki so izpostavljena podobnim kreditnim tveganjem, 
in jih skupinsko presoja glede morebitne oslabljenosti. Sredstva, pri katerih je bila oslabitev 
presojana posamično in pri katerih se izguba iz oslabitve pripozna ali ponovno pripozna, se iz 
skupinske presoje oslabitve izločijo.
Če obstaja objektivni dokaz, da je pri posojilih in terjatvah ali finančnih sredstvih v posesti 
do zapadlosti v plačilo, izkazanih po odplačni vrednosti, nastala izguba zaradi oslabitve, se 
njen znesek izmeri kot razlika med knjigovodsko vrednostjo sredstva in sedanjo vrednostjo 
pričakovanih prihodnjih denarnih tokov sredstva (izključujoč prihodnje kreditne izgube, ki 
se še niso dogodile), diskontiranih po prvotni efektivni obrestni meri finančnega sredstva. 
Knjigovodsko vrednost sredstva je treba zmanjšati s preračunom na kontu popravka vrednosti, 
izguba zaradi oslabitve pa se pripozna v poslovnem izidu kot prevrednotovalni finančni odhodek. 
Če ima dolg ali finančni instrument, ki je v lasti do dospelosti, spremenljivo obrestno mero, se 
za diskontiranje denarnih tokov in ugotavljanje morebitnih izgub iz oslabitve uporablja trenutno 
veljavna obrestna mera, določena v pogodbi. Skupina lahko izmeri morebitno potrebo po 
oslabitvi tudi tako, da kot pošteno vrednost uporabi tržno ceno na delujočem trgu.
Izračun sedanje vrednosti na podlagi pričakovanih prihodnjih denarnih tokov se pri zavarovanih 
finančnih sredstvih, danih v jamstvo, izračuna na podlagi pričakovanih denarnih tokov iz 
unovčenja poroštva, ki bodo verjetno nastali v prihodnosti, zmanjšanih za stroške poroštva, 
ne glede na to, ali je unovčenje verjetno ali ne. 
Za skupinsko obravnavo oslabitve se finančna sredstva razvrščajo na podlagi podobne 
izpostavljenosti kreditnemu tveganju (to je po modelu ocenitve Skupine, ki upošteva 
vrsto sredstva, panogo, geografsko lokacijo, vrsto naložbe, dospelost in druge pomembne 
karakteristike). Te karakteristike so pomembne za oceno prihodnjih denarnih tokov za skupino 
teh sredstev glede na to, da odsevajo sposobnost dolžnika za odplačilo dolga skladno s 
pogodbo za posamezna sredstva, ki so predmet presoje.
Prihodnji denarni tokovi finančnih sredstev, katerih oslabitev se presoja skupinsko, se 
ocenjujejo na podlagi pogodbenih denarnih tokov finančnih naložb v Skupini in zgodovinskih 
izgub, to je na podlagi izpostavljenosti podobnim kreditnim tveganjem v preteklosti. Pretekle 
zgodovinske izkušnje se prilagodijo na podlagi trenutno opazovanih postavk tako, da odražajo 
posledice trenutnega stanja, ki morda ni bilo prisotno v obdobju, ko so bile zgodovinske 
izkušnje pridobljene, da bi se lahko izločil vpliv dejavnikov, ki niso več prisotni.   
Ocene sprememb v prihodnjih denarnih tokovih sredstev morajo odražati spremembe v 
opazovanih podatkih med posameznimi obdobji (npr. spremembe v stopnji nezaposlenosti, 
ceni nepremičnin, statusu plačil in drugih dejavnikov, ki vplivajo na spremembe glede verjetnih 
izgub v Skupini in njenih razsežnosti) in biti neposredno konsistentne z njimi. Metodologijo 
in predpostavke, uporabljene pri oceni prihodnjih denarnih tokov, Skupina občasno ponovno 
presoja, da bi se izločile ali zmanjšale razlike med ocenjenimi izgubami in dejanskimi 
izkušnjami glede izgub.
Če je posojilo neizterljivo, se odpiše v breme odhodkov za oslabitve posojil. Posojila se štejejo 
za neizterljiva takrat, ko so opravljeni vsi potrebni postopki izterjave in je znesek izgube 
določen. Naknadna poplačila odpisanih dolgov zmanjšujejo odhodke za oslabitev posojil v 
izkazu poslovnega izida. 
Če se v poznejših obdobjih znesek odhodkov zaradi oslabitve zmanjša in je zmanjšanje 
mogoče objektivno povezati z dogodkom, ki je nastal po pripoznavanju oslabitve (tak dogodek 
je lahko na primer izboljšanje kreditne ocene dolžnika), se prvotno pripoznane izgube zaradi 
oslabitve zmanjšajo s prilagoditvijo posamezne postavke s pripoznanjem prihodkov v izkazu 
poslovnega izida. 

(b) Sredstva, razpoložljiva za prodajo
Skupina na dan bilance stanja oceni, ali obstaja kak nepristranski dokaz o morebitni 
oslabljenosti finančnih sredstev, razpoložljivih za prodajo, kot je npr. pomembno ali daljše 
padanje poštene vrednosti sredstva. Pri presoji dolgotrajnejšega zmanjšanja poštene vrednosti 
pod njihovo nabavno vrednostjo se upošteva obdobje največ 9 mesecev od dneva, ko se je 
kapitalskim inštrumentov poštena vrednost prvič zmanjšala pod nabavno vrednost in je ostala 
nižja celotno obdobje 9 mesecev, medtem ko pri presoji pomembnega zmanjšanja poštene 
vrednosti poslovodstvo upošteva najmanj 40% znižanje poštene vrednosti glede na nabavno 
vrednost.
Če taki znaki oslabitve obstajajo, se kumulativna izguba kot razlika med nabavno in trenutno 
pošteno vrednostjo, zmanjšano za že pripoznane izgube zaradi oslabitve v izkazu poslovnega 
izida, prenese iz kapitala v izkaz poslovnega izida. Če se v poznejših obdobjih poštena 
vrednost dolžniškega instrumenta, razvrščenega med sredstva, razpoložljiva za prodajo, 
poveča, povečanje pa se lahko neposredno poveže z dogodkom, ki je nastal po pripoznavanju 
oslabitve v dobičku ali izgubi, se odhodki zaradi oslabitve odpravijo z izkazom poslovnega 
izida.
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2.9.2. Slabitve nefinančnih sredstev 
Neopredmetena sredstva, ki se ne amortizirajo, se letno preverjajo zaradi morebitne slabitve. 
Neopredmetena sredstva, ki se amortizirajo, se preverjajo zaradi morebitne slabitve, kadar 
koli pride do sprememb, iz katerih izhaja, da knjigovodska vrednost teh sredstev ne bi bila v 
celoti povrnjena. Znesek slabitve se pripozna v višini, ki predstavlja razliko med knjigovodsko 
in nadomestljivo vrednostjo. Nadomestljiva vrednost se ugotovi za posamezno sredstvo, razen 
če sredstvo ustvarja denarne pritoke, v glavnem neodvisne od tistih, ki jih ustvarjajo druga 
sredstva ali skupine sredstev. V takem primeru se nadomestljiva vrednost ugotovi za enoto, 
ki ustvarja denar, to je najmanjšo določljivo skupino sredstev, ki ustvarja finančne pritoke, 
v glavnem neodvisne od finančnih pritokov iz drugih sredstev ali skupin sredstev. Kriterij 
za določitev enot, ki ustvarjajo denar, so posamezni področni odseki poslovanja v Skupini. 
Nadomestljiva vrednost sredstva ali enote, ki ustvarja denar, je večja izmed dveh postavk – 
njegove poštene vrednosti, zmanjšane za stroške prodaje, ali njegove vrednosti pri uporabi.  

2.10. Zaloge
Zaloge se v poslovnih knjigah izkazujejo po nabavni ali iztržljivi vrednosti v odvisnosti od tega, 
katera je nižja. Med stroške se prenašajo po metodi povprečnih drsečih cen. Čista iztržljiva 
vrednost je ocenjena prodajna cena, zmanjšana za ocenjene stroške dokončanja in ocenjene 
stroške v zvezi s prodajo. 

2.11. Pobotanje finančnih instrumentov
Finančna sredstva in finančne obveznosti so pobotane in v bilanci stanja izkazane po neto 
vrednosti le, če obstaja pravna podlaga za to pobotanje in če obstaja namera, da se bodo 
poravnali v pobotani vrednosti ali sočasno.

2.12. Denarna sredstva in denarni ustrezniki
Kot denar in denarni ustrezniki se izkazujejo gotovina, knjižni denar, denar na poti in depoziti 
pri bankah na odpoklic. Skupina poroča denarni tok iz poslovanja po posredni metodi, po 
kateri se čisti dobiček ali izguba prilagodi za učinke nedenarnih transakcij, za odložene ali 
vračunane pretekle ali prihodnje denarne prejemke ali izdatke in za prihodke in odhodke, 
povezane z denarnim tokom iz investiranja ali financiranja. 

2.13. Vpoklicani kapital
Družba ima izdane navadne imenske delnice in kumulativne participativne prednostne delnice. 
Stroški in nadomestila, ki jih je mogoče direktno pripisati izdaji novih delnic oziroma opcij 
oziroma pridobitvi podjetja, se izkažejo kot zmanjšanje kapitala. Izkazujejo se neto, zmanjšani 
za davke.
Lastne delnice Družbe ali odvisnih družb, vključno s stroški, ki se nanašajo neposredno na 
njihovo pridobitev, zmanjšujejo kapital Skupine. Ob odtujitvi lastnih delnic se vsi dobički ali 
izgube poračunajo direktno v kapitalu.
Dividende na navadne in prednostne delnice se pripoznajo kot obveznost z dnem, ko njihovo 
izplačilo potrdi skupščina lastnikov Družbe. Predlog uprave o delitvi dividend za poslovno leto, 
za katerega so predstavljeni konsolidirani računovodski izkazi, je pojasnjen v nadaljevanju 
(Pojasnilo 30).

2.14. Zavarovalne in finančne pogodbe
Skupina sklepa pogodbe, ki prenašajo zavarovalno tveganje ali finančno tveganje ali oboje. 
Zavarovalne pogodbe so tiste pogodbe, ki prenašajo pomembno zavarovalno tveganje. Te 
pogodbe lahko prenašajo tudi finančno tveganje. Splošna usmeritev Skupine določa kot 
pomembno zavarovalno tveganje možnost izplačila zavarovalnine ob nastanku zavarovanega 
dogodka, ki vsaj za 10 % presega znesek izplačila, če do zavarovalnega dogodka ne bi 
prišlo.
Finančne pogodbe so pogodbe s finančnim tveganjem in brez pomembnega zavarovalnega 
tveganja. 
Zavarovalne pogodbe klasičnih življenjskih zavarovanj in finančne pogodbe vsebujejo 
možnost diskrecijske udeležbe v pozitivnem rezultatu, ustvarjenem pri upravljanju sredstev, 
ki se nanašajo na navedene pogodbe (v nadaljevanju DPF). Možnost diskrecijske udeležbe 
je pogodbena pravica do dodatnih ugodnosti, kot je dopolnilo k zajamčenim ugodnostim, in 
sicer:

takih, za katere je verjetno, da so pomemben delež v celotnih pogodbenih ugodnostih,
takih, za katere znesek ali časovni okvir določi zavarovatelj, in
takih, ki pogodbeno temeljijo na:

   uspešnosti določene skupine pogodb ali določene vrste pogodb,
iztrženih in/ali neiztrženih naložbenih donosih v zvezi z določeno skupino sredstev v 
lasti izdajatelja; ali

   poslovnem izidu podjetja, kritnega sklada ali druge osebe, ki izda pogodbo.
Zavarovalne pogodbe klasičnih življenjskih zavarovanj z DPF in finančne pogodbe z DPF 
vsebujejo dogovorjeno zavarovalno vsoto ali rento (izračunana je s predpostavko doseganja 
določene donosnosti na zbrana sredstva) in dodatno možnost udeležbe zavarovanca v dejansko 
realiziranem pozitivnem rezultatu Skupine na področju življenjskih ali rentnih zavarovanj 
ob koncu obračunskega leta oziroma iz naslova donosnosti sredstev, če so višji od vnaprej 
vračunanih. Osnova za določanje zneskov diskrecijske udeležbe zavarovancev in odstotek sta 
različna za posamezne zavarovalne produkte, opredeljene v zavarovalnih pogojih.
Zavarovalne in finančne pogodbe življenjskih zavarovanj so opredeljene kot pogodbe z DPF, 
ker je bila ob pripravi produkta uporabljena obrestna mera za izračun dogovorjene zavarovalne 
vsote oziroma rente nižja, kot pa so bila takratna pričakovanja glede na tržne obrestne mere. 
Že ob pripravi produkta so se pričakovale dodatne koristi zavarovancev, kar predstavlja 
diskrecijsko pravico do dodatnih ugodnosti. 

2.14.1. Zavarovalne pogodbe
2.14.1.1. Pripoznavanje in merjenje
Zavarovalne pogodbe so glede na trajanje tveganja in glede določenosti zavarovalnih pogojev 
razvrščene v štiri glavne skupine:

zavarovalne pogodbe premoženjskih zavarovanj, 
zavarovalne pogodbe zdravstvenih zavarovanj,
zavarovalne pogodbe življenjskih zavarovanj z DPF in 
zavarovalne pogodbe življenjskih zavarovanj, pri katerih zavarovanci prevzemajo naložbeno 
tveganje.

2.14.1.2. Zavarovalne pogodbe premoženjskih zavarovanj
Sem spadajo nezgodna zavarovanja, zavarovanja kopenskih motornih vozil, požarna in druga 
škodna zavarovanja, odgovornostna zavarovanja, zavarovanja finančnih izgub, transportna 
zavarovanja, kreditna in kavcijska zavarovanja ter zavarovanja pomoči in stroškov postopka. 
Večinoma gre za kratkoročne zavarovalne pogodbe, izjema so kreditna zavarovanja.
Pri nezgodnih zavarovanjih se zavarovanci ob osnovnih zavarovanih nevarnostih, kot sta 
invalidnost in smrt, odločajo med zavarovalnimi kritji največkrat še za dnevno zavarovalnino 
zaradi nezgode, dnevno zavarovalnino v primeru bolnišničnega zdravljenja zaradi nezgode in 
dnevno zavarovalnino v primeru zdraviliškega zdravljenja zaradi nezgode. Poleg navedenih 
nevarnosti je mogoče skleniti zavarovanje tudi za primer smrti v prometni nesreči, povračila 
stroškov zdravljenja, pogrebnine v primeru smrti zavarovanca zaradi nezgode in nadomestila 
stroškov nastanitve spremljevalca pri zavarovanju šolske mladine. 
Zavarovanje kopenskih motornih vozil krije materialno škodo (delna ali popolna izguba 
vrednosti vozila), ki bi nastala zaradi prometne nezgode, naravnih nesreč, tatvine, požara, 
zlonamernih dejanj in drugih zavarovanih nevarnosti.
Zavarovanje avtomobilske odgovornosti spada v sklop obveznih zavarovanj v prometu, ki ga 
mora skleniti vsak lastnik motornega vozila pred začetkom uporabe vozila v prometu. To 
velja za vse vrste motornih vozil, za katera se mora izvesti registracija. Skupina na podlagi 
zavarovanja povrne oškodovancu škodo, ki je nastala zaradi uporabe ali posesti vozila, ki 
je povzročitelj škode. Zavarovanje omogoča kritje premoženjske (uničenje, poškodbe zaradi 
nezgode) in nepremoženjske škode (telesne poškodbe, zdravstvene težave ali smrt) in s tem 
zagotavlja zavarovancu premoženjsko varnost. Višina odškodnine je v obeh primerih omejena 
z zakonsko določeno minimalno zavarovalno vsoto.
S požarnimi zavarovanji se zavarujejo nepremičnine in premičnine pred nevarnostjo požara, 
strele, eksplozije, toče, viharja, udarca zavarovančevega motornega vozila in delovnega stroja, 
padca letala ter manifestacij in demonstracij. S posebnim dogovorom in dodatno premijo 
je mogoče premoženje zavarovati še pred dodatnimi nevarnostmi poplave, izliva vode, 
zemeljskega plazu, utrganja zemljišča, snežnega plazu, izteka tekočin ali plinov, samovžiga 
zalog in izliva žareče mase v industriji. Dodatno se lahko premoženje zavaruje še pred 
nevarnostjo potresa in pred vdorom meteornih vod. Zavarovanja se lahko sklepajo na novo ali 
na dejansko vrednost. 
V okviru zavarovalne vrste drugo škodno zavarovanje so po višini premije najpomembnejše 
podvrste: stanovanjsko zavarovanje za zavarovanje stanovanjskih premičnin, strojelomno 
zavarovanje za zavarovanje strojev in njihovih delov, vlomsko zavarovanje za zavarovanje 
premičnin pred vlomom in ropom, gradbeno zavarovanje, zavarovanje računalnikov in stekla. 
Splošno zavarovanje odgovornosti krije škodo zaradi civilno-pravnih zahtevkov, ki jih tretje osebe 
uveljavljajo proti zavarovancu zaradi nenadnega dogodka, ki povzroči poškodovanje oseb ali 
stvari. Najpomembnejši del te zavarovalne vrste je zavarovanje splošne odgovornosti, vključno 
z delodajalčevo odgovornostjo. Druge pomembnejše zavarovalne podvrste so še: špediterska, 
proizvajalčeva, projektantska, zdravniška odgovornost in odgovornost računovodskih servisov. 
V manjšem obsegu se tržijo preostale oblike zavarovanja poklicnih odgovornosti: odgovornost 
odvetnikov, zavarovalnih posrednikov, nepremičninskih posrednikov, geodetov, članov uprave 
in nadzornih svetov, odgovornost revizijskih družb in druga, zakonsko predpisana zavarovanja 
poklicne odgovornosti. 
V zavarovalno vrsto zavarovanje finančnih izgub so med drugimi uvrščena zavarovanje 
obratovalnega zastoja zaradi požara, strojeloma in zavarovanje prireditev. Prvi dve se sklepata 
kot dodatni zavarovanji k požarnemu in strojelomnemu zavarovanju, zavarovanje prireditev 
pa se sklepa samostojno. Značilnost zavarovanja obratovalnega zastoja je, da se zavarujejo 
stalni stroški, ki jih zavarovanec ni mogel pokriti zaradi požara ali strojeloma. Po posebnem 
dogovoru se v zavarovanje lahko vključi tudi dobiček iz poslovanja, ki ga zavarovanec ni mogel 
doseči med obratovalnim zastojem. Zavarovanje prireditev krije škodo, ki jo utrpi organizator 
prireditve, če pride do odpovedi zaradi atmosferskih padavin, s posebnim dogovorom pa tudi, 
če do odpovedi pride zaradi naravne višje sile, višje sile administrativne narave, požara ali 
eksplozije.
Transportna zavarovanja obsegajo zavarovanje blaga v domačem in mednarodnem prometu, 
kasko zavarovanje plovil in letal, zavarovanje odgovornosti lastnika ali pooblaščenega 
uporabnika čolna ali pa letala, zavarovanje prevozniške odgovornosti v cestnem prometu, 
zavarovanje špediterske odgovornosti in zavarovanje pomorskih agentov. Ponudbo glede na 
želje in potrebe zavarovancev prilagodimo pri zavarovanju odgovornosti za škode na blagu 
po FIATA nakladnici, pripravimo in ponudimo pa tudi bolj specifična zavarovanja, kot so na 
primer zavarovanje odgovornosti popravljavcev vodnih plovil, upravljavcev marin in pristanišč 
ter zavarovanje rizika graditeljev plovil oziroma ladij. 
Kreditna zavarovanja, ki jih trži Skupina, krijejo tveganje neplačila pogodbenih obveznosti iz 
kakršnega koli razloga in zajemajo zavarovanje potrošniških kreditov, zavarovanje kreditov za 
investicije v nepremičnine, limitov na transakcijskih računih ipd. Pri kavcijskih zavarovanjih 
lahko zavarovancem ponudimo garancijo za resnost ponudbe, za dobro izvedbo del, za 
odpravo napak v garancijski dobi, za plačilo carinske obveznosti, za nesolventnost turističnih 
organizacij, zavarovanje plačila blaga in storitev, povezanih z uporabo plačilne kartice, jamstva 
za TIR-zvezke itd. 
Zavarovanja stroškov pomoči zagotavljajo strankam nujno potrebno pomoč bodisi v zvezi 
s prevoznim sredstvom pri okvarah ali prometnih nesrečah bodisi v zvezi s stanovanjem 
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ali stanovanjsko hišo, kadar ni mogoče normalno bivanje zaradi nenadnih dogodkov, ali pa 
v zvezi s potovanjem, kadar je potrebna nujna pomoč. Pri zavarovanjih stroškov postopka 
je najpomembnejše zavarovanje pravne zaščite, ki strankam omogoča prevzem stroškov 
odvetnikov.
Za vse navedene pogodbe velja, da se premije obračunajo, ko nastane zavarovalčeva 
obveznost plačila. Premije vsebujejo vse dodatke na premije, vključno z zastopniško provizijo, 
razen davka. Del premij iz veljavnih zavarovalnih pogodb, ki se nanaša na neiztekla kritja ob 
bilančnem dnevu, je prikazan kot prenosna premija in predstavlja obveznost Skupine. Kot 
prihodek se pripoznajo obračunane premije, zmanjšane za spremembo prenosne premije. 
Zneski škod se pripoznajo ob nastanku škode kot ocenjena obveznost. Škode, ki so se 
zgodile in do bilančnega datuma še niso bile dokončno rešene, se pripoznajo kot obveznosti 
za škode v obliki škodne rezervacije. Škodna rezervacija za škodo, ki je že prijavljena do 
bilančnega datuma, se oblikuje na podlagi individualno ocenjenih škod. Škodna rezervacija 
za škode, ki so nastale, vendar do bilančnega datuma še niso bile prijavljene, se ocenijo s 
statističnimi analizami. Škodna rezervacija se poveča še za ocenjene stroške reševanja teh 
škod. Kot odhodek se pripoznajo obračunane odškodnine oziroma zavarovalnine, povečane za 
spremembo škodne rezervacije.

2.14.1.3. Zavarovalne pogodbe zdravstvenih zavarovanj
Skupina ponuja tri od štirih tipov prostovoljnih zdravstvenih zavarovanj, ki jih določa Zakon o 
zdravstvenem varstvu in zdravstvenem zavarovanju (v nadaljevanju ZZVZZ), in sicer dopolnilno 
zdravstveno zavarovanje, dodatna zdravstvena zavarovanja in vzporedna zdravstvena 
zavarovanja. 
Dopolnilno zdravstveno zavarovanje krije razliko med vrednostjo zdravstvenih storitev v skladu 
s 23. členom ZZVZZ in deležem te vrednosti, ki ga v skladu z istim členom krije obvezno 
zdravstveno zavarovanje, oziroma del te razlike, kadar se doplačilo nanaša na pravico do 
zdravil s seznama medsebojno zamenljivih zdravil in medicinsko-tehničnih pripomočkov.
Dodatna zdravstvena zavarovanja krijejo stroške zdravstvenih storitev, z njimi povezanih 
storitev in oskrbe z zdravili ter medicinsko-tehničnimi pripomočki in za izplačila denarnih 
prejemkov, ki niso sestavni del pravic iz obveznega zdravstvenega zavarovanja in niso niti 
dopolnilno niti nadomestna zdravstvena zavarovanja. 
Vzporedna zdravstvena zavarovanja krijejo stroške zdravstvenih storitev in z njimi povezanih 
storitev ter oskrbe z zdravili in medicinsko-tehničnimi pripomočki, ki so sicer pravica iz 
obveznega zdravstvenega zavarovanja, a jih zavarovanci uveljavljajo po drugačnih postopkih 
in ob drugih pogojih, kot jih predpisuje obvezno zdravstveno zavarovanje.
Skupina sklepa dolgoročne zavarovalne pogodbe s principom mesečnih oziroma letnih 
premij.
Poleg navedenih zavarovanj Skupina ponuja tudi zdravstveno zavarovanje v tujini z asistenco 
CORIS, ki krije stroške zdravljenja in prevozov v nujnih primerih. Ta zavarovanja so kratkoročne 
narave.
Premije se obračunajo, ko nastane zavarovalčeva obveznost plačila. Premije vsebujejo vse 
dodatke na premije, vključno z zastopniško provizijo, razen davka. Del premij iz veljavnih 
zavarovalnih pogodb, ki se ob bilančnem dnevu nanaša na neiztekla kritja, je prikazan kot 
prenosna premija. Kot prihodek se pripoznajo obračunane premije, zmanjšane za spremembo 
prenosne premije. 
Zneski škod se pripoznajo ob nastanku škode kot ocenjena obveznost. Škode, ki so se zgodile 
in do bilančnega datuma še niso bile dokončno rešene, se pripoznajo kot obveznosti za škode 
v obliki škodne rezervacije. Škodna rezervacija za škode, že prijavljene do bilančnega datuma, 
se oblikuje na podlagi individualno ocenjenih škod. Škodna rezervacija za škode, ki so nastale, 
vendar do bilančnega datuma še niso bile prijavljene, se ocenijo s statističnimi analizami. 
Škodna rezervacija se poveča še za ocenjene stroške reševanja teh škod. Kot odhodek se 
pripoznajo obračunane odškodnine oziroma zavarovalnine, povečane za spremembo škodne 
rezervacije.
Zavarovalnice, ki izvajajo dopolnilno zdravstveno zavarovanje, so po ZZVZZ vključene v 
izravnalno shemo, s katero se med njimi izravnavajo razlike v stroških zdravstvenih storitev, ki 
izhajajo iz različnih struktur zavarovancev posameznih zavarovalnic glede na starost in spol. 
Skupina kot zavarovalnica plačnica v izravnalno shemo te odhodke pripozna kot odhodke za 
škode.

2.14.1.4. Dolgoročne zavarovalne pogodbe z vključenimi jamstvi in DPF
Te pogodbe zavarujejo dogodke, povezane z življenjem zavarovanca (na primer smrt ali 
doživetje), v daljšem časovnem obdobju. Premija se pripozna kot prihodek, ko nastane 
zavarovalčeva obveznost plačila. Premije so prikazane pred odbitkom provizij.
Upravičenja se evidentirajo kot stroški ob nastanku.
Obveznosti za pričakovana bodoča pogodbena upravičenja so evidentirane ob pripoznanju 
premij. Za zavarovalne pogodbe dolgoročnih življenjskih zavarovanj z vključenimi jamstvi so 
obveznosti na datum vrednotenja oblikovane v višini sedanjih vrednosti ocenjenih bodočih 
obveznosti Skupine, zmanjšanih za sedanjo oceno bodočih premij, ki bodo vplačane na podlagi 
sklenjenih polic (prospektivna metoda). Obveznosti so izračunane za posamično zavarovalno 
pogodbo z uporabo Zillmerjeve metode. Po tej metodi višina na posamezni pogodbi ne presega 
3,5 % zavarovalne vsote. Obveznosti so za vsako pogodbo večje ali enake nič. 
Predpostavke za vrednotenje obveznosti upoštevajo tudi dodatek za tveganje.
V obveznostih so vključene tudi obveznosti iz naslova delitve presežka življenjskim 
zavarovancem. V skladu z zavarovalnimi pogoji je vsaka veljavna pogodba mešanega in 
rentnega zavarovanja, ki je ob koncu poslovnega leta veljala najmanj 24 mesecev, udeležena 
pri delitvi presežkov. 
Presežek se pripiše ob koncu zavarovalnega leta kot enkratna premija za dodatno zavarovalno 
vsoto pri mešanih življenjskih zavarovanjih. Dodatna zavarovalna vsota se izplača v primeru 
smrti ali doživetja. Pri rentnih zavarovanjih pripis presežka v času odložitve pokojnine 
povečuje dogovorjeni znesek rente. Presežek se lahko deli iz naslova višjih donosov naložb, 
podumrljivosti (nadumrljivosti pri rentah) oziroma nižjih stroškov od vračunanih.

Delitev presežka iz naslova življenjskih zavarovanj je v skladu z zavarovalnimi pogoji v 
pristojnosti uprave, ki vsako leto s sklepom določi višino udeležbe v presežku in ni določena 
v notranjih aktih družbe.
Pri zavarovalnih pogodbah z enkratnim plačilom premije oziroma kadar je obdobje plačevanja 
premij krajše od obdobja, v katerem nastanejo upravičenja iz zavarovalne pogodbe, je presežek 
premij, ki so zapadle v plačilo, odložen in pripoznan kot prihodek v skladu z zapadanjem 
upravičenj iz zavarovalne pogodbe, se pravi, v skladu s pričakovanimi prihodnjimi upravičenji. 
Odloženi prihodek se na bilančni dan pripozna kot obveznost. Pri življenjskih zavarovanjih (razen 
pri dodatnih nezgodnih zavarovanjih) se ta del pripozna v okviru obveznosti iz zavarovalnih 
pogodb. Pri dodatnih nezgodnih zavarovanjih se ta del izkaže kot obveznost za prenosno 
premijo. Obveznost je oblikovana po metodi pro rata za vse zavarovalne pogodbe, ki nimajo 
mesečnega načina plačevanja, in se izračunava za vsako zavarovalno pogodbo posebej. 
Skupina je v okviru preostalih obveznosti iz zavarovalnih pogodb izkazala obveznosti za 
neiztekle rizike za zavarovalne produkte dodatnega nezgodnega zavarovanja, pri katerih ni bila 
zaračunana zadostna višina premije za kritje rizika in stroškov.
Skupina nima pozavarovalne pogodbe, s katero bi pozavarovala del obveznosti iz naslova takih 
pogodb, zato pozavarovalni del obveznosti na dan 31. 12. 2008 ni izkazan.
Obveznosti so preračunane na bilančni dan z uporabo predpostavk, veljavnih v času sklepanja, 
oziroma v nekaterih primerih predpostavk, ki jih je Skupina sprejela v času trajanja zavarovanja. 
Predpostavke dodatno upoštevajo tudi dodatek za nepredvidena odstopanja.
Obveznosti iz naslova prijavljenih in neprijavljenih škod predstavljajo ocenjene zneske za: 

prijavljene, vendar do bilančnega dne še neizplačane škode, 
nastale, vendar do bilančnega dne še neprijavljene škode (IBNR),
nastale, vendar do bilančnega dne še ne v celoti prijavljene škode (IBNER),
ocenjene cenilne stroške za reševanje teh škod.

Obveznosti za prijavljene škodne primere, ki na bilančni dan še niso rešeni, se oblikujejo na 
osnovi popisa. Obveznosti za škode, ki še niso prijavljene in so nastale pred bilančnim dnem, 
se za nezgodna zavarovanja oblikujejo z uporabo statistične metode, pri drugih življenjskih 
zavarovanjih pa se uporablja metoda trenda.

V obveznostih so vračunani tudi cenilni stroški v pavšalni višini 2,5 % obveznosti. Diskontiranje 
obveznosti iz naslova škod se ne uporablja. V skladu s pozavarovalno pogodbo Skupina 
izkazuje pozavarovalni del obveznosti iz naslova škod.

2.14.1.5. Dolgoročne zavarovalne pogodbe, vezane na enote investicijskih skladov
Pogodbe zavarujejo dogodke, povezane z življenjem zavarovanca (na primer smrt in doživetje), 
in sicer v daljšem časovnem obdobju. Zavarovalna pogodba, vezana na enote investicijskih 
skladov, je pogodba z vgrajenim finančnim instrumentom vezave pogodbenih plačil na 
enote zunanjega ali notranjega investicijskega sklada, ki ga izbere zavarovalec. V skladu z 
računovodskim standardom finančnega dela pogodbe ni treba ločiti od zavarovalnega in 
računovoditi ločeno. Obveznosti iz takih pogodb se pripoznavajo po pošteni vrednosti.
Premija se pripozna kot prihodek, ko nastane zavarovalčeva obveznost plačila. V obveznostih iz 
naslova dolgoročnih zavarovalnih pogodb, vezanih na enote investicijskih skladov, so izkazane 
obveznosti, ki jih ima Skupina do svojih zavarovalcev v skladu s posamezno zavarovalno 
pogodbo in produktom. 
Obveznosti so povečane za premije in zmanjšane za stroške. Poleg tega so v višini obveznosti 
upoštevane spremembe v vrednosti enote premoženja ter so zmanjšane za upravljavske 
stroške in riziko premijo. Pri odkupu se obveznosti zmanjšajo, odkupna vrednost pa je enaka 
obveznostim Skupine, zmanjšanim za izstopne stroške, ki se obračunajo pri odkupu oziroma 
ob prekinitvi zavarovanja. 
Predpostavljeno je, da so v posameznem časovnem obdobju obračunane tvegane premije 
glede na pričakovano smrtnost populacije zadostne za kritje škodnih zahtevkov iz upravičenj 
v primeru smrti, ki presegajo vrednosti enot na posameznih osebnih računih zavarovalcev. 
Iz naslova teh zahtevkov torej niso evidentirane dodatne obveznosti. Riziko premija se za 
posamezno zavarovalno pogodbo mesečno obračunava od vrednosti premoženja.
Za posamezno pogodbo dolgoročnega življenjskega zavarovanja, vezanega na enote 
investicijskih skladov, je stanje obveznosti na bilančni dan enako vsoti vrednosti enot na bilančni 
dan, neovrednotene čiste plačane premije, popravljenih terjatev in dodatnih obveznosti. Stanje 
obveznosti vsebuje tudi popravljeno terjatev, ker so računovodski izkazi izdelani na osnovi 
fakturirane premije. 
V Skupini se stroški razmejujejo za tiste stroške, ki so povezani z akontiranjem provizije – 
to pomeni, kadar je dinamika izplačila provizije različna od dinamike vkalkuliranih stroškov 
pridobivanja zavarovanj. Razmejevanje stroškov zastopniških provizij se uporablja le za 
življenjska zavarovanja, pri katerih se za izračun obveznosti ne uporablja Zillmerjev postopek. 
Prav tako se ne uporablja, kadar je dinamika izplačila provizije usklajena z dinamiko 
vkalkuliranih stroškov pridobivanja zavarovanj. 

2.14.1.6. Odloženi stroški pridobivanja zavarovanj (DAC)
Provizije in drugi stroški pridobivanja zavarovalnih pogodb, vezanih na enote investicijskih 
skladov, ki se nanašajo na pridobivanje novih pogodb ali na obnavljanje obstoječih pogodb, 
so odloženi in se razmejujejo v obdobju, ko stroški bremenijo zavarovance. Vsi drugi stroški 
se pripoznajo v izkazu poslovnega izida, ko nastanejo. Stroški pridobivanja neživljenjskih 
zavarovanj v določenem deležu znižujejo rezervacije za prenosne premije. Stroški pridobivanja 
življenjskih zavarovanj z DPF in finančnih pogodb z DPF se odštejejo od matematičnih 
rezervacij.

2.14.1.7. Test ustreznosti obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb
Na bilančni dan se izvajajo testi ustreznosti pogodbenih obveznosti. Skupina oceni, ali 
so njene pripoznane zavarovalne obveznosti ustrezne in pri tem uporablja trenutne ocene 
prihodnjih pogodbenih denarnih tokov iz zavarovalnih pogodb, cenilnih stroškov in stroškov 
administriranja, prav tako pa tudi finančnih prihodkov iz naslova naložb, ki pokrivajo te 

KD_postavitev_G3_final.indd   20 05.06.2009   20:04:23 Uhr



21
Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

obveznosti. Če taka ocena pokaže, da knjigovodska vrednost zavarovalnih obveznosti ni 
ustrezna z vidika ocenjenih prihodnjih finančnih tokov, se celoten primanjkljaj pripozna v 
poslovnem izidu.
Test ustreznosti oblikovanih obveznosti se izvaja na pripoznanih kosmatih obveznostih. 
Povezana pozavarovalna sredstva se obravnavajo posebej. Pri izvajanju testa ustreznosti 
obveznosti Skupina med obveznostmi upošteva le tiste obveznosti, ki izvirajo iz pogodb, ki so po 
standardu razvrščene v kategorijo zavarovalnih pogodb. Med te obveznosti spadajo obveznosti 
za prenosno premijo, obveznosti iz zavarovalnih pogodb, odloženi stroški zastopniških provizij, 
obveznosti iz naslova škod in druge obveznosti. 
Če je test ustreznosti obveznosti pokazal primanjkljaj obveznosti, se za ugotavljanje obveznosti 
teh zavarovalnih pogodb v prihodnjih obdobjih uporabljajo predpostavke iz testa, ki je pokazal 
prenizko izkazovanje obveznosti.

2.14.1.8. Pozavarovalne pogodbe
Pogodbe, ki jih je Skupina sklenila s pozavarovatelji in po katerih je Skupini povrnjena 
odškodnina na eni ali več pogodbah, ki jih izda Skupina in ki ustrezajo kriterijem zavarovalnih 
pogodb, se uvrščajo med pozavarovalne pogodbe. 
Upravičenja, ki pripadajo Skupini na podlagi pozavarovalnih pogodb, se pripoznajo kot 
pozavarovalna sredstva. Ta sredstva so sestavljena iz kratkoročnih pozavarovalnih obračunov 
in tudi nekratkoročnih terjatev, ki so odvisne od pričakovanih škod in upravičenj, izhajajočih 
iz povezanih pozavarovalnih pogodb. Zneski, ki jih dolgujejo pozavarovatelji in ki se od njih 
terjajo, so merjeni skladno z zneski, povezanimi s pozavarovalnimi pogodbami in določili 
posamezne pozavarovalne pogodbe. Pozavarovalne obveznosti so predvsem premije na 
podlagi pozavarovalnih pogodb in so pripoznane kot odhodek ob zapadlosti. 
Skupina redno preverja morebitne oslabitve pozavarovalnih sredstev. Če obstajajo objektivni 
dokazi, da je treba pozavarovalno sredstvo oslabiti, se zmanjša knjigovodska vrednost 
pozavarovalnega sredstva in pripozna izguba iz naslova oslabitve v poslovnem izidu. 

2.14.1.9. Terjatve in obveznosti, povezane z zavarovalnimi pogodbami
Terjatve in obveznosti se pripoznajo ob zapadlosti in vključujejo odprte postavke do agentov, 
posrednikov in zavarovalcev.
 Če obstajajo objektivni dokazi, da je treba terjatve oslabiti, se zmanjša knjigovodska vrednost 
terjatev in pripozna izguba iz naslova oslabitve v poslovnem izidu. 

2.14.1.10. Regresni zahtevki in sredstva, pridobljena pri poravnavi škod 
Nekatere zavarovalne pogodbe dovoljujejo Skupini prodajo (navadno poškodovane) lastnine, 
pridobljene s poravnavo škodnega zahtevka. Skupina ima prav tako lahko pravico do 
regresiranja tretjih oseb za plačilo dela ali vseh stroškov.
Ocene vrednosti sredstev, pridobljenih pri poravnavi škod, se upoštevajo kot odbitek pri 
vrednotenju zavarovalnih obveznosti za škode. Pridobljena sredstva so pripoznana med 
drugimi sredstvi, ko je obveznost poravnana. Odbitek je znesek, ki ga je mogoče v skladu z 
razumnimi pričakovanji iztržiti ob odtujitvi premoženja.
Tudi regresni zahtevki so vključeni kot odbitek pri vrednotenju zavarovalnih obveznosti za 
škode in so pripoznani med drugimi sredstvi, ko je obveznost poravnana. Odbitek je ocena 
zneska, ki ga je mogoče izterjati v postopku do tretje osebe.

2.14.2. Finančne pogodbe
Finančne pogodbe so tiste, ki nosijo finančno tveganje brez pomembnega zavarovalnega 
tveganja.
Vse finančne pogodbe Skupine so dolgoročne in vsebujejo možnost diskrecijske udeležbe, kar 
pomeni, da dajejo imetnikom pogodbe pravico do udeležbe v pozitivnem rezultatu oziroma 
do udeležbe v ustvarjenem presežku nad zajamčenim donosom pri upravljanju sredstev, 
ki se nanašajo na finančne pogodbe. Pripis ustvarjenega presežka je diskrecijska pravica 
poslovodstva. 
V to skupino Skupina razvršča prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje po pokojninskem 
načrtu PN-A01 in rentne pogodbe z določenimi obdobji vplačil in izplačil z nespremenljivo 
(tehnično) obrestno mero. 
Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje temelji na Zakonu o pokojninskem in invalidskem 
zavarovanju. Namenjeno je varčevanju za pridobitev dodatne pokojnine. Pokojninski temelj je 
kolektivni pokojninski načrt, v katerega se podjetje, ki želi poskrbeti za svoje zaposlene, lahko 
vključi z vsaj 51 % vseh zaposlenih. Z zavarovanjem se zaposlenim nalagajo sredstva na 
osebne pokojninske račune. Vplačana sredstva se obrestujejo z zajamčeno donosnostjo, ki 
znaša najmanj 60 % obrestne mere na dolgoročne državne vrednostne papirje z dospelostjo 
nad enim letom. Na podlagi zbranih sredstev se bo izračunala dodatna pokojnina ob odhodu 
zavarovane osebe v pokoj. Vsaka polica je v obdobju varčevanja premij udeležena v delitvi 
presežka iz naslova višjih donosov sredstev kritnega sklada od zajamčenega donosa. Ustvarjeni 
presežek se razdeli med zavarovane osebe v obliki rednih in končnih bonusov, kot določajo 
zavarovalni pogoji. Višino rednega bonusa določi vsako leto uprava glede na tržno vrednost 
premoženja kritnega sklada.
Rentno zavarovanje za določen čas je predvsem oblika varčevanja, ki prinaša vir dohodka za 
določeno obdobje, zavarovana oseba pa sama določi dobo varčevanja in dobo izplačevanja 
rente. Skupina jamči izplačilo dogovorjenih rent, ki se lahko v času trajanja pogodbe povečajo 
na račun udeležbe zavarovanca v pozitivnem rezultatu zavarovalne vrste (kot pri zavarovalnih 
pogodbah življenjskih zavarovanj z DPF).
Premije, škode in rezervacije iz naslova finančnih pogodb z DPF se pripoznavajo enako kot za 
življenjska zavarovanja z DPF.
Skupina na koncu poslovnega leta uporablja ocenjeni poslovni izid, s katerim določi višino 
dodatnega donosa, do katerega so upravičeni imetniki pogodb z DPF. Za presežek donosa 
se povečajo obveznost iz finančnih oziroma zavarovalnih pogodb z DPF. Na podlagi pripisa 
donosa, ki ga potrdi uprava, se donos pripiše posamezni pogodbi in je pripoznanan kot 
zajamčeni delež.

Obveznost in prihodki iz finančnih pogodb se izračunavajo in v računovodskih evidencah 
pripoznavajo tako kot pri mešanih življenjskih zavarovanjih s komponento DPF. 
Pri nižji obveznosti od skupne odplačne vrednosti zajamčenega donosa in odkupne vrednosti 
opcije, ki je določena v pogodbi, se primanjkljaj pripozna v izkazu poslovnega izida. 
Prenosna premija in škodne rezervacije se izračunavajo enako kot pri zavarovalnih pogodbah 
življenjskih zavarovanj z DPF.
Matematične rezervacije rentnih pogodb za določen čas se izračunavajo na osnovi prospektivne 
neto Zillmerjeve metode. Oblikuje se v višini sedanje vrednosti ocenjenih bodočih izplačil 
dogovorjenih rent (s pripisanimi presežki), vključno s stroški izplačevanja rente, zmanjšanimi 
za sedanjo vrednost bodočih tehničnih premij, ki bodo vplačane na podlagi teh pogodb.
Matematične rezervacije za pokojninska zavarovanja se izračunajo kot produkt vrednosti kritne 
enote in števila kritnih enot na dan obračuna. Izračun je narejen po vsaki polici. S tem je 
pokrita obveznost do zavarovancev. Poleg tega oblikuje Skupina še dodatno obveznost za 
presežene donose nad zajamčenim donosom (za pripis rednega in končnega bonusa).

2.15. Finančne obveznosti
Družba med finančnimi obveznostmi izkazuje prejeta posojila in obveznosti iz naslova izdanih 
obveznic, ki so na začetku izkazana po pošteni vrednosti, brez vključenih stroškov odobritve. 
Po začetnem merjenju se izkazujejo po odplačni vrednosti, vsa razlika med prvotno pripoznano 
vrednostjo posojila in plačanim zneskom pa se pripozna v izkazu poslovnega izida v obdobju 
nastanka z uporabo metode efektivne obrestne mere. 
Prejeta posojila se izkazujejo kot kratkoročna, razen če ima Skupina brezpogojno pravico 
poravnati obveznosti v dobi, daljši od 12 mesecev od dne izdelave bilance stanja.
Če Skupina odkupi svoj lastni dolg, se njegovo pripoznanje odpravi, razlika med knjigovodsko 
vrednostjo obveznosti in prejetim nadomestilom pa se vključi med finančne prihodke. 

2.16.  Izvedeni finančni instrumenti in računovodsko obračunavanje 
varovanj pred tveganji 

Izvedeni finančni instrumenti, vključno s terminskimi posli in terminskimi pogodbami, 
zamenjavami in opcijami, so v bilanci stanja začetno pripoznani po pošteni vrednosti. Izvedeni 
finančni instrumenti se vrednotijo po pošteni vrednosti, ki se ustrezno določi na osnovi 
objavljene tržne cene, modela diskontiranih denarnih tokov ali z uporabo cenovnih modelov. 
Poštene vrednosti so v bilanci stanja izkazane med sredstvi pri pozitivnem vrednotenju oziroma 
obveznostmi pri negativnem vrednotenju.
Način pripoznavanja dobičkov in izgub iz sprememb poštenih vrednosti je odvisen od tega, 
ali je izvedeni finančni instrument računovodsko obravnavan kot instrument za varovanje 
pred tveganjem, in od vrste varovanja. Skupina uporablja izvedene finančne instrumente 
za varovanje prihodnjih denarnih tokov, ki jih je mogoče pripisati posameznim pripoznanim 
sredstvom, obveznostim ali zelo verjetnim predvidenim poslom. 
Računovodsko obračunavanje varovanj pred tveganji se uporablja, kadar so izpolnjeni nekateri 
pogoji.
Ob uvedbi varovanja pred tveganjem Skupina izdela formalni dokument, v katerem opiše 
razmerje med varovano postavko in instrumentom za varovanje pred tveganjem, namen 
upravljanja tveganja, metodologijo vrednotenja in strategijo varovanja. Prav tako dokumentira 
tudi oceno uspešnosti instrumentov za varovanje pred tveganjem pri njihovem srečevanju z 
izpostavljenostjo spremembam poštene vrednosti varovane postavke ali varovanih denarnih 
tokov posla, ki se pripisujejo varovanju pred tveganjem. Skupina oceni uspešnost varovanja 
ob sklenitvi posla in nato v dobi trajanja varovalnega razmerja.

Varovanje denarnih tokov pred tveganjem
Del dobička ali izgube iz instrumenta za varovanje denarnih tokov pred tveganjem, ki je 
opredeljen kot uspešno varovanje pred tveganjem, se pripozna neposredno v kapitalu. 
Neuspešni del dobička ali izgube se pripozna v izkazu poslovnega izida, v okviru postavke 
čisti dobički/izgube iz finančnih sredstev in obveznosti, namenjenih trgovanju.
Zneski, pripoznani neposredno v kapitalu, so preneseni v poslovni izid v tistih obdobjih, v 
katerih varovanje predvidenega posla vpliva na poslovni izid.
Kadar instrument za varovanje pred tveganjem preneha veljati, se proda, ali kadar varovanje 
pred tveganjem ne izpolnjuje več pogojev za računovodsko obračunavanje varovanj pred 
tveganji, ostane nabrani dobiček ali izguba iz instrumenta za varovanje pred tveganjem posebej 
pripoznan neposredno v kapitalu, dokler ni v izkazu poslovnega izida pripoznan napovedani 
posel. Če se ne pričakuje več, da bo prišlo do predvidenega posla, se z njim povezani nabrani 
dobiček ali izguba, ki je bil(-a) pripoznan(-a) neposredno v kapitalu, takoj prenese v izkaz 
poslovnega izida.

2.17. Poslovne obveznosti
Poslovne obveznosti so prvotno pripoznane po pošteni vrednosti, pozneje pa se merijo po 
odplačni vrednosti z uporabo efektivne obrestne mere.

2.18. Davek od dohodka

2.18.1. Tekoči davek
V Skupini so davki obračunani v skladu z določbami ustrezne zakonodaje, ki veljajo za 
posamezno državo, v katerih so odvisne družbe Skupine. V Sloveniji se davek od dohodkov 
pravnih oseb za leto 2008 obračunava po 22% stopnji,  leta 2009 po 21 % in od leta 2010 
po 20 % stopnji.

2.18.2. Odloženi davek
Odloženi davek je namenjen pokrivanju začasne razlike, ki nastane med knjigovodsko 
vrednostjo sredstev in obveznosti do virov sredstev in davčno vrednostjo po metodi obveznosti 
po bilanci stanja. So bodisi obdavčljive začasne razlike ali odbitne začasne razlike. Če posel 
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ni poslovna združitev in ne vpliva niti na računovodski dobiček niti na obdavčljivi dobiček, 
Skupina ne pripozna iz tega izhajajočih odloženih obveznosti ali terjatev za davek niti pri 
začetnem pripoznanju niti pozneje.
Terjatve za odloženi davek so zneski davka iz dobička, ki bodo povrnjeni v prihodnjih obdobjih 
glede na odbitne začasne razlike, prenos neizrabljenih davčnih izgub v naslednja obdobja in 
prenos neizrabljenih davčnih dobropisov v naslednja obdobja. Obveznosti za odloženi davek 
so zneski davka, ki ga bo treba poravnati v prihodnjih obdobjih glede na obdavčljive začasne 
razlike. Odložene obveznosti za davek so pripoznane v celoti. Odložene terjatve in obveznosti 
za davek se ne diskontirajo in se pobotajo, če se nanašajo na davek iz dobička, ki pripada 
isti davčni oblasti in imajo podjetja v Skupini zakonsko izterljivo pravico pobotati odmerjene 
terjatve in obveznosti za davek.
Terjatve za odloženi davek za začasne razlike so pripoznane, če je verjetno, da bodo začasne 
razlike odpravljene v predvidljivi prihodnosti in bo na razpolago obdavčljivi dobiček, tako da 
bo mogoče izrabiti obdavčljive razlike.
Učinki pripoznavanja terjatev ali obveznosti za odloženi davek se pripoznavajo kot prihodek 
ali odhodek v izkazu poslovnega izida Skupine, razen kadar se davek pojavi iz poslovnega 
dogodka, ki se je pripoznal direktno v kapitalu ali iz poslovne združitve.
Odloženi davek je obračunan na začasne razlike, ki izvirajo iz naložb v odvisne in pridružene 
družbe, razen če ima Skupina odločujoč vpliv na odpravo začasnih razlik in je verjetno, da se 
začasne razlike ne bodo kmalu odpravile. 

2.19.  Rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade – drugi dolgoročni 
zaslužki zaposlencev

V Skupini so družbe v skladu z zakonodajo države, kolektivnimi pogodbami in internimi akti 
zavezane k plačilu jubilejnih nagrad zaposlencem ter odpravnin ob njihovi upokojitvi. Po 
slovenski zakonodaji se zaposlenci upokojijo po 40 letih delovne dobe, in če izpolnjujejo 
določene pogoje, so upravičeni do izplačil v enkratnem znesku. Zaposlenci so prav tako 
upravičeni do dodatnega izplačila za vsakih deset let delovne dobe v Skupini.
Skupina pripoznava celotne aktuarske dobičke in izgube v izkazu poslovnega izida ob nastanku. 
Bodoče obveznosti so izračunane na podlagi aktuarskega izračuna. Glavne predpostavke, 
vključene v izračun rezervacij za odpravnine in jubilejne nagrade, so:

diskontna stopnja 4,5 %,
pričakovana rast plač v družbi in pričakovana rast plač zaradi napredovanj – 4,5 %,
ocenjena stopnja fluktuacije glede na pretekle podatke – povprečna stopnja 4 %.

2.20.  Prihodki
Prihodki vključujejo pošteno vrednost prejetih nadomestil ali terjatev za prodajo blaga, 
proizvodov in storitev v normalnih rednih pogojih poslovanja Skupine. Izkazani so po neto 
vrednosti, zmanjšani za davek na dodano vrednost, vračila, popuste in rabate, in po izvzetju 
medsebojnih poslov v Skupini. Skupina pripozna prihodke, ko je njihove vrednosti mogoče 
zanesljivo izmeriti, kadar je verjetno, da bodo gospodarske koristi pritekale v Skupino, in kadar 
so za vsako od spodnjih aktivnosti izpolnjeni nekateri specifični pogoji. Znesek prihodkov se 
ne šteje za zanesljivo izmerjen, dokler niso odstranjene vse nejasnosti glede prodaje. Ocene 
Skupine temeljijo na zgodovinskih dejstvih, pri čemer se upoštevajo vrsta stranke, vrsta 
transakcije in posebnosti vsake pogodbe.

Prihodki so pripoznani, kot sledi:
(a) Prihodki od prodaje blaga in proizvodov
Prihodki od prodaje blaga in proizvodov so pripoznani, ko je blago oziroma proizvod dobavljen 
kupcu, koga je ta prevzel in ko se upravičeno pričakuje, da bodo vodili do prejemkov, če ti 
niso uresničeni že ob nastanku.

(b) Prihodki od storitev
Prihodki od prodaje storitev se pripoznajo v obračunskem obdobju, v katerem je storitev delno 
ali v celoti opravljena. Od vrste storitve pa je odvisno, ali se za določitev dokončanosti posla 
upoštevajo pregledi opravljenega dela, opravljene storitve do določenega dneva kot odstotek 
skupnih storitev, ki naj bi bile opravljene, ali pa so storitve v obračunskem obdobju pripoznane 
glede na delež stroškov, ki so do določenega dne nastali v ocenjenih celotnih stroških posla.

(c) Prihodki in odhodki od obresti
Obrestni prihodki in odhodki, ki se nanašajo na obrestovane finančne instrumente, razen za 
tiste, ki so razporejeni v skupino za trgovanje in skupino pripoznanih po pošteni vrednosti prek 
poslovnega izida, so pripoznani v izkazu poslovnega izida kot „obrestni prihodki“ in „obrestni 
odhodki“ z uporabo efektivne obrestne mere. 
Metoda efektivne obrestne mere je metoda, s katero se izračuna odplačna vrednost finančnega 
sredstva ali finančne obveznosti, in metoda razporejanja obrestnih prihodkov ali odhodkov 
prek določenega obdobja. Efektivna obrestna mera je mera, ki natančno diskontira prihodnje 
denarne tokove v celotni dobi finančnega instrumenta na njegovo čisto knjigovodsko vrednost. 
Pri izračunu efektivne obrestne mere Skupina upošteva vsa pogodbena določila finančnega 
instrumenta (na primer opcija predplačil), ne upošteva pa prihodnjih izgub. Izračun upošteva 
tudi vsa nadomestila, ki so predmet plačil med pogodbenimi partnerji in so sestavni del 
efektivne obrestne mere, transakcijske stroške in vse druge premije in diskonte. 
Po izvedeni oslabitvi finančnega instrumenta se obrestni prihodki instrumenta pripoznajo z 
uporabo obrestne mere, ki je bila upoštevana pri izračunu diskontirane vrednosti prihodnjih 
denarnih tokov za namene merjenja izgube iz oslabitve. 

(d) Prihodki od dividend
Prihodki od dividend se v Skupini pripoznajo, ko družbe pridobijo pravico do izplačila.

(e) Prihodki od zavarovalnih premij
Prihodki od zavarovalnih premij so čisti prihodki od zavarovalnih premij, ki so izračunani 
iz obračunanih kosmatih zavarovalnih premij v obračunskem obdobju, zmanjšanih za 
pozavarovalni del premij in popravljenih za spremembo čiste prenosne premije.
Prihodki od zavarovalnih pogodb se pripoznajo, kot sledi:

prihodki pri enkratnih premijah se pripoznajo, ko zavarovalne police stopijo v veljavo in je 
vzpostavljena terjatev,
prihodki pri dolgoročnih zavarovalnih pogodbah, kjer se premija plačuje obročno (mesečno, 
kvartalno, letno), se pripoznajo ob nastanku posamezne terjatve.

Skupina ima v premiji obračunane opravnine (za sklepalne, upravljavske in inkaso stroške), 
ki jih obračuna zavarovancem in predstavljajo prihodek v obdobju, ko so poravnane. Če je 
obdobje daljše od enega leta, se del pripozna kot obveznost in se prenaša na prihodke v 
obdobju veljavnosti police.

3. Računovodske ocene in presoje
3.1.  Računovodske ocene in presoje pri uporabi računovodskih 

usmeritev
Skupina izdeluje ocene in predpostavke, ki vplivajo na poročane zneske sredstev in obveznosti 
v naslednjem finančnem letu. Ocene in presoje se kontinuirano preverjajo in temeljijo na 
preteklih izkušnjah in drugih dejavnikih, vključno s pričakovanji prihodnjih dogodkov, ki se v 
danih okoliščinah zdijo smiselna.

3.1.1. Prevrednotenje dobrega imena (goodwill) zaradi oslabitve
Skupina v skladu z računovodsko usmeritvijo, opisano v Pojasnilu 2.7, letno preverja, ali je 
dobro ime morebiti potrebno oslabiti. Nadomestljivi zneski enot, ki ustvarjajo denar, so bili 
določeni na podlagi izračuna vrednosti v uporabi. Ti izračuni zahtevajo uporabo ocen.

3.1.2. Maksimalne obveznosti, ki izhajajo iz škod po zavarovalnih pogodbah
Ocena maksimalne obveznosti, ki izhaja iz škod po zavarovalnih pogodbah, je najbolj kritična 
računovodska ocena v Skupini. Obstaja več virov negotovosti, ki jih je treba upoštevati pri 
oceni obveznosti, ki jih bo morala Skupina poravnati zaradi nastalih škod. Na bilančni dan se 
zaradi zagotavljanja ustreznosti izkazanih pogodbenih obveznosti opravljajo testi ustreznosti 
obveznosti. Pri izvedbi teh testov se uporabljajo trenutno najboljše ocene prihodnjih pogodbenih 
denarnih tokov, cenilnih, administrativnih stroškov in finančnih prihodkov od naložb, ki izvirajo 
iz sredstev, ki pokrivajo te obveznosti. Ugotovljeni odmiki z vzpostavitvijo rezervacij za izgube, 
izhajajoče iz testov ustreznosti obveznosti, vplivajo na dobiček ali izgubo. 
Skupina izvaja test ustreznosti oblikovanih obveznosti iz zavarovalnih pogodb na zadnji dan 
obračunskega obdobja. Z izvedbo testa Skupina ugotovi, ali so njene pripoznane zavarovalne 
obveznosti ustrezne. V okviru testa rezervacij so bile upoštevane vse obveznosti, ki izhajajo iz 
zavarovalnih pogodb, in razmejeni stroški provizij. Pri tem uporablja trenutne ocene prihodnjih 
finančnih tokov iz zavarovalnih pogodb.
Če test ustreznosti pokaže primanjkljaj glede na višino oblikovanih obveznosti, Skupina 
pripozna primanjkljaj kot povečano obveznost v poslovnem izidu.
Skupina izvaja test ločeno za življenjska in premoženjska zavarovanja.

Test ustreznosti obveznosti življenjskih zavarovanj 
Test se izvaja po vsaki pogodbi, ki je bila veljavna na zadnji dan obračunskega obdobja, 
rezultat pa se prikaže skupaj za skupine zavarovalnih pogodb. 
Generirajo se pričakovani denarni tokovi za:

premije (življenjskega zavarovanja in dodatne nezgode),
izplačila škod (smrti, doživetja, rente, odkupi, nezgodne škode),
stroške (preostala izplačila provizij, administrativni stroški, stroški škod), prihodke od 
naložb.

Za posamezne bodoče denarne tokove so se upoštevali:
določila na posameznih policah (višina premije, dinamika plačevanja premije, višina 
zavarovalne vsote za smrt in doživetje, višina rent), 
tehnične osnove pripadajočih produktov (tablice smrtnosti, obrestna mera, stroški 
sklepalne provizije, preostali administrativni stroški),
predpostavke (nivo realizirane smrtnosti pri življenjskih policah, smrtnost za rentna 
zavarovanja, stopnje odkupov, donosnost v prihodnosti, nivo realiziranih administrativnih 
stroškov, bodoča inflacija, škodni rezultat nezgodnih zavarovanj, stopnja donosnosti ...) 
Predpostavke so posebej obrazložene.

Denarni tokovi posameznih let (razvoj do 80 let) se diskontirajo na zadnji dan obračunskega 
obdobja.

Ekonomske in operativne predpostavke
1. Diskontna stopnja (risk discount rate)
Za izračun sedanje vrednosti pričakovanih denarnih tokov se upoštevajo diskontne stopnje, ki 
jih prikazuje krivulja AAA-rated euro area central government bonds z dne 2. 1. 2009.

2. Stopnja donosnosti naložb (investment return)
Za življenjska in rentna zavarovanja se je v testu LAT upoštevala predpostavka za donosnost 
naložb v višini od 2,5 do 5 % do leta 2003 in 5 % za nadaljnja leta.  Za produkte zavarovanj 
z naložbenim tveganjem pa se je upoštevala enaka dinamika donosnosti naložb, samo za en 
odstotek višja.  
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3. Inflacija
Pričakovane stopnje inflacije so bile upoštevane pri oceni pričakovanih stroškov.

Leto Letna stopnja
2009 3,00%
2010 2,66%
2011 2,33%
≥ 2012 2,00%

4. Stroški
Stroški poslovanja (administracija, upravljanje, stroški izplačevanja škod ...) so se izračunali 
na osnovi predvidenih stroškov iz tehničnih osnov produkta, pomnoženi s faktorjem, ki 
predstavlja oceno pričakovanih realiziranih stroškov glede na vkalkulirane stroške v produktih, 
ob predpostavki, da je polovica stroškov takega značaja, da niso podrejeni inflaciji. Drugi 
stroški se povečujejo s stopnjami inflacije iz zgornje tabele.

5. Smrtnost
Za življenjska zavarovanja se je upoštevalo 55 % smrtnosti iz tablic, ki so bile uporabljene 
kot tehnične osnove produkta (lastna izkušnja, pridobljena z analizo umrljivosti zavarovancev 
Skupine v preteklih 10 letih). Na osnovi te predpostavke predvidevamo manjše število smrti 
in s tem manjše zneske izplačil v primeru smrti, kot bi se realizirali v primeru smrtnosti po 
tehničnih osnovah.

Za rentna zavarovanja so se namesto tablic smrtnosti iz tehničnih osnov upoštevale avstrijske 
rentne tablice iz leta 1996 (gre za previdnejšo oceno, ki predvideva nižjo smrtnost in daljšo 
življenjsko dobo, kar se tudi opaža v slovenski populaciji).

6. Stopnje odkupov
Na osnovi analize odkupov življenjskih zavarovanj in zavarovanj z naložbenim tveganjem so se 
upoštevale naslednje stopnje odkupov:

Leto po sklenitvi Stopnja odkupov

Življenjska 
zavarovanja Unit Link

0 17,00% 10,00%
1 6,00% 5,00%
≥ 2 3,00% 3,00%

7. Škode dodatne nezgode
Na osnovi izkušnje so bodoče škode dodatnega nezgodnega zavarovanja ocenjene v višini 
40 % premije dodatne nezgode.

Rezultat testa ustreznosti za poslovno leto 2008
LAT test je pokazal ustreznost oblikovanih rezervacij na dan 31. 12. 2008 za vse kritne 
sklade. Obveznosti, izračunane v LAT-testu najboljše ocene (best estimate) na dan 31. 12. 
2008 so nižje kot obveznosti, ki jih je skupina izračunala po navedeni metodologiji in jih 
pripoznala v izkazih poslovanja. 

Življenjska zavarovanja
Pri življenjskih zavarovanjih z garancijo in DPF, se pri nobeni izmed gornjih občutljivosti 
obveznosti ne povečajo toliko, da bi to pomenilo, da mora zavarovalnica na dan 31. 12. 
2008 povečati izkazane obveznosti. Iz zgornjih rezultatov je razvidno, da so obveznosti najbolj 
občutljive na spremembo obrestne mere. Vendar pa je treba poudariti, da je sprememba 
obrestne mere za 1% pri izračunu občutljivosti relativno velika.
Pri življenjskih zavarovanjih z naložbenim tveganjem je test ustreznosti pokazal, da bodo 
bodoče obveznosti pokrite iz izkazanih obveznosti ter bodočih vkalkuliranih stroškov in premije. 
To pomeni, da dodatnih obveznosti poleg izkazanih ni potrebno izkazovati.  Enako velja tudi za 
vse narejene občutljivostne teste. 

Premoženjska in zdravstvena zavarovanja
Skupina je izvedla test ustreznosti oblikovanih prenosnih premij za premoženjska in zdravstvena 
zavarovanja. Škodne rezervacije in rezervacije za bonuse, popuste in storno se računajo na 
podlagi trenutnih ocen, zato se šteje, da so oblikovane v ustrezni višini. 
Test ustreznosti je torej omejen na neiztekli del obstoječih zavarovalnih pogodb. Obravnava 
se razlika med pričakovanimi škodami in stroški za preostali neiztekli del pogodb, ki so bile 
veljavne na bilančni datum in zneskom oblikovane prenosne premije.
Pri zavarovalnih vrstah, kjer se ugotovi nezadostno višino prenosne premije glede na pričakovano 
škodno dogajanje, zavarovalnica oblikuje dodatne rezervacije za neiztekle nevarnosti in jih 
pripozna  v izkazih kot obveznosti v okviru drugih zavarovalno tehničnih rezervacij.

Rezultat testa ustreznosti za poslovno leto 2008
Rezultati LAT testa niso izkazali primanjkljaja v zneskih za obveznosti oblikovane iz naslova 
prenosne premije, škodne rezervacije in rezervacije za bonuse in popuste za premoženjska in 
zdravstvena zavarovanja na dan 31. 12. 2008.

3.1.3.  Ocene prihodnjih izplačil iz upravičenj in prejetih premij iz dolgoročnih 
zavarovalnih pogodb

Določitev obveznosti v skladu z dolgoročnimi zavarovalnimi pogodbami je odvisna od ocen 
Skupine. Ocene so narejene glede na pričakovano število smrti za vsako leto, ko je Skupina 
izpostavljena tveganju. Skupina temelji te ocene na standardih zavarovalne panoge in državnih 
tablicah smrtnosti, ki odražajo nedavno izkustvo smrtnosti, ki je ustrezno prilagojeno, da odraža 

izkustvo Skupine. Za pogodbe, ki zavarujejo tveganje dolgoživosti, je narejena primerna, vendar 
ne pretirano previdna prilagoditev za pričakovano zmanjšanje smrtnosti. Ocenjeno število smrti 
določa vrednost izplačil upravičenj in vrednost premij, ki se uporabljajo pri vrednotenju. Glavni 
vir negotovosti so epidemije, kot sta AIDS, SARS, in splošne spremembe v načinu življenja, 
na primer prehranjevalne navade, kajenje in telesna neaktivnost, ki lahko bistveno vplivajo na 
povečanje smrtnosti za starostne skupine, pri katerih je Skupina močno izpostavljena tveganju 
smrtnosti. Ne glede na to lahko kontinuirane izboljšave v zdravstveni oskrbi in socialnem 
varstvu povzročijo podaljšanje življenjske dobe, ki presega prilagoditve, ki jih Skupina uporablja 
pri ocenjevanju obveznosti iz pogodb, ki zavarujejo tveganje dolgoživosti.
Za dolgoročne zavarovalne pogodbe z določenimi jamstvi se ocene pripravijo v dveh korakih. 
Ocene prihodnje umrljivosti, storna in naložbenih donosov ter stroškov administriranja se 
naredijo ob sklepanju zavarovanja in tvorijo predpostavke, ki se uporabljajo za izračunavanje 
obveznosti v zavarovalni dobi. Tem predpostavkam sta dodani prilagoditev za tveganje in 
negotovost. Tako dobljene predpostavke so fiksirane za celotno trajanje zavarovalne dobe. 
Nove ocene se pripravijo v vsakem naslednjem letu, da bi se ugotovila ustreznost predhodno 
določenih obveznosti. Če se presodi, da so obveznosti ocenjene ustrezno, se predpostavke ne 
spremenijo. Če obveznosti niso ustrezne, se predpostavke spremenijo, da odražajo pričakovanja 
v skladu z najboljšo oceno. Ključna lastnost testov ustreznosti za te pogodbe je, da so učinki 
sprememb v predpostavkah pri merjenju obveznosti in povezanih sredstev nesimetrični. 
Izboljšave pri oceni ne učinkujejo na vrednost obveznosti in povezanih sredstev, vse dokler 
obveznost ni več pripoznana, medtem ko je dovolj veliko poslabšanje takoj pripoznano za 
vzpostavitev ustreznih obveznosti.

3.1.4.  Slabitve vrednosti finančnih sredstev, razpoložljivih za prodajo 
V Skupini se za finančna sredstva, razpoložljiva za prodajo, opravijo slabitve, kadar pride 
do velikega ali dlje časa trajajočega zmanjšanja poštene vrednosti sredstev pod nakupno 
vrednost. Določitev, kaj je veliko ali dlje trajajoče, zahteva presojo. Pri tej presoji Skupina 
preverja med drugimi dejavniki normalno volatilnost tečaja delnice, finančno stanje izdajatelja, 
uspešnost panoge in sektorja ter spremembe v tehnologiji in denarnih tokovih iz dejavnosti 
in financiranja. Slabitev je potrebna, kadar obstajajo dokazi o poslabšanju finančnega stanja 
izdajatelja, uspešnosti panoge in sektorja ter spremembah v tehnologiji in denarnih tokovih iz 
dejavnosti in financiranja.

3.1.5. Izgube iz slabitve posojil in terjatev
Pri določanju, ali je v izkazu poslovnega izida treba pripoznati izgube iz slabitve posojil 
in terjatev, je treba presojati, ali obstajajo pokazatelji, ki bi nakazovali znižanje prihodnjih 
denarnih tokov skupine posojil ali terjatev, preden se določijo glede na posamezna posojila ali 
terjatve v tej skupini. Taki pokazatelji so lahko spremembe pri odplačevanju posojil ali terjatev 
v skupini in ekonomske razmere, ki se lahko povežejo s prenehanjem odplačevanja posojil ali 
terjatev v Skupini. Poslovodstvo pri tem uporablja ocene, ki temeljijo na izgubah, ugotovljenih 
v preteklosti. Metodologija in predpostavke, ki se uporabljajo pri določitvi zneskov in datumov 
denarnih tokov, se tekoče preverjajo, da bi se odpravljale razlike med ocenjenimi in dejanskimi 
podatki. 

3.1.6. Finančna sredstva v posesti do zapadlosti v plačilo
Skupina sledi smernicam MRS 39 pri razvrščanju neizvedenih finančnih instrumentov s 
fiksnimi ali določljivimi izplačili in določenim dospetjem med sredstva v posesti do zapadlosti. 
Ta klasifikacija zahteva pomembno presojo. Pri tej presoji Skupina preverja svojo namero 
in zmožnost, da bi ta sredstva imela v lasti do dospetja. Če Skupini ne uspe obdržati teh 
sredstev do dospetja iz katerega koli vzroka, razen posebnih razlogov – na primer prodaje 
nepomembnega deleža blizu zapadlosti – bo treba uvrstiti celoten razred teh sredstev med 
finančna sredstva, razpoložljiva za prodajo. Naložbe bi torej bile vrednotene po pošteni 
vrednosti namesto po odplačni vrednosti. 

3.1.7. Ugodnosti zaposlencem
Ugodnosti zaposlencem se merijo na podlagi aktuarskih izračunov, pri katerih je treba 
upoštevati vrsto aktuarskih predpostavk, npr. stopnjo fluktuacije zaposlencev, zgodnje 
upokojitve, diskontno stopnjo, stopnjo rasti plač itd.

3.1.8. Davek od dohodka
Skupina obračunava davek od dohodka skladno z različnimi zakonodajami držav, kjer 
poslujejo njene članice. Za določitev davčnih obveznosti je pogosto treba uporabiti nekatere 
ocene in predpostavke, saj natančna davčna obravnava posameznih poslovnih transakcij 
v dobi njihovega izvajanja velikokrat ni jasna. S spremembo davčne zakonodaje, ki uvaja 
postopno nižanje davčne stopnje, se za določitev obveznosti iz odloženega davka pojavlja tudi 
potreba po oceni časovne komponente odsvajanja finančnih naložb, razpoložljivih za prodajo. 
Ocene poslovodstva pa so potrebne tudi pri določanju prihodnjih dobičkov, ki bodo omogočili 
izkoristiti pretekle davčne izgube.

4. Primerljivost podatkov
Od začetka leta 2008 je skupina uskladila prikazovanje polovice pozitivnega izida iz dopolnilnih 
zdravstvenih zavarovanj. Skladno z ZZVZZ-H in sklepom AZN (Sklep o podrobnejših navodilih 
za računovodsko spremljanje in izkazovanje poslovnih dogodkov v zvezi z izvajanjem izravnave 
pri dopolnilnem zdravstvenem zavarovanju) je skupina vsakič po zaključku poslovnega leta 
ugotovila kolikšna je polovico pozitivnega izida dopolnilnih zdravstvenih zavarovanj in jo 
prenesla med dolgoročno odložene prihodke, pri čemer se ta prihodek v bodoče črpa za 
potrebe dopolnilnih zdravstveni zavarovanj. 
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Skupina je del prenesenega izida iz dopolnilnih zdravstvenih zavarovanj do leta 2008 izkazovala 
kot dolgoročno odložene prihodke v skladu s sklepom. V letu 2008 je ob upoštevanju MSRP 
(kateri so v uporabi od 1.1.2007) pričela s prikazovanjem tega dela izida v okviru kapitala 
(nedeljive zakonsko predpisane rezerve iz dobička).
V nadaljevanju prikazujemo spremembo prikazovanja odloženega pozitivnega izida iz 
dopolnilnih zdravstvenih zavarovanj  in vpliva na bilanco stanja ter izkaz poslovnega izida. 

Izkaz poslovnega izida

(v EUR)
2007 

poročano
Prilagoditev-

popravek 
preteklih let

2007 
prilagojeno

Razporejen pozitivni izid iz dopolnilnih  
zdravstvenih zavarovanj 1.946.196 (1.946.196) –

Dobiček pred obdavčitvijo 35.855.154 1.946.196 37.801.350
Odhodki za davek (8.911.332) (470.428) (9.381.760)
Davek od dohodka pravnih oseb (10.587.285) – (10.587.285)
Odloženi davki 1.675.953 (470.428) 1.205.525
Čisti poslovni izid poslovnega leta 26.943.822 1.475.768 28.419.590

Bilanca stanja

(v EUR) 2007
poročano

Prilagoditev-
popravek 

preteklih let
2007

prilagojeno

OBVEZNOSTI 9.105.019 (1.667.880) 7.437.139
Druge rezervacije in dolgoročne razmejitve 2.138.308 (2.138.308) –
Odložene obveznosti za davek 6.966.711 470.428 7.437.139
KAPITAL - REZERVE IZ DOBIČKA 6.855.578 1.667.880 8.523.458

Druge rezerve iz dobička- polovica pozitivnega  
izida iz dopolnilnih ZZ – 1.667.880 1.667.880

Skupaj obveznosti do virov sredstev 15.960.597 – 15.960.597

Prilagoditev bilance stanja zaradi naložb in obveznosti zavarovancev, ki prevzemajo 
naložbeno tveganje

Bilanca stanja

(v EUR) 2007
poročano

Prilagoditev-
popravek 

preteklih let
2007

prilagojeno

SREDSTVA
Finančna sredstva:

Izmerjena po pošteni vrednosti preko  
poslovnega izida 176.025.625 (112.581.927) 63.443.698

Finančne naložbe v posojila in druge 
finančne terjatve 57.751.092 (870.445) 56.880.647

Naložbe zavarovancev, ki prevzemajo  
naložbeno tveganje – 115.158.176 115.158.176

Denar in denarni ustrezniki 29.398.117 (1.705.804) 27.692.313
SKUPAJ SREDSTVA 263.174.834 – 263.174.834
OBVEZNOSTI
Obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb 368.921.813 (112.978.279) 255.943.534

Obveznosti do zavarovancev, ki prevzemajo nalož-
beno tveganje – 112.978.279 112.978.279

SKUPAJ OBVEZNOSTI 368.921.813 – 368.921.813

5. Obvladovanje tveganj   
Skupina KD Group je pri svojem poslovanju izpostavljena strateškim, finančnim, operativnim 
in naključnim tveganjem. Ker zavarovalno področje predstavlja pretežni del Skupine, je 
obvladovanje zavarovalnih tveganj za Skupino ključnega pomena. 
Strateška tveganja se nanašajo na dolgoročni razvoj Skupine in v tem okviru tudi posameznih 
družb v Skupini. Opredeljena vizija, poslanstvo in strategije Skupine in njenih posameznih 
družb ter izvajanje in redno preverjanje ustreznosti družb so mehanizem, prek katerega se 
ta tveganja upravljajo. Sprejemanje investicijskih odločitev glede investiranja v posamezna 
področja oziroma dejavnosti je glede na zelo raznoliko dejavnost družb v lastništvu KD 
Groupa ključnega strateškega pomena. Sistem vodenja in upravljanja (corporate governance) 
je prilagojen in usmerjen k doseganju razvoja in rasti posameznih področij ter doseganju 
zahtevane donosnosti.
Skupina je izpostavljena finančnim tveganjem predvsem prek finančnih sredstev in obveznosti, 
pozavarovalnih terjatev in zavarovalnih obveznosti. Finančna tveganja so tveganja, da pritoki 
zaradi tržnih sprememb na trgu kapitala in denarja ter poslovanja in bonitet svojih komitentov 
in izdajateljev finančnih instrumentov ne bodo zadostovali za kritje odtokov, izhajajočih iz 
zavarovalnih pogodb. Najpomembnejše komponente tega tveganja so tveganje spremembe 
obrestnih mer, tveganje spremembe tečajev vrednostnih papirjev ter valutno in kreditno 
tveganje.
Namen procesa obvladovanja finančnih tveganj sta predvsem stabilnost poslovanja in 
zmanjšanje izpostavljenosti posameznim tveganjem na sprejemljivo raven. Zaradi zelo razvejanih 
dejavnosti je Skupina izpostavljena predvsem zavarovalnim in finančnim tveganjem.
Obvladovanje tveganj je kontinuiran ciklični proces, ki ga je mogoče razdeliti v tri stopnje. 
Na prvi stopnji je identifikacija potencialnih tveganj. Na drugi stopnji so posamezna 
tveganja modelirana in izmerjena. Ti modeli se uporabljajo kot podlaga za merjenje stopnje 

izpostavljenosti posamične družbe v Skupini in Skupine posameznim tveganjem. Na podlagi 
identifikacije in merjenja tveganj v Skupini uprava sprejme ustrezne ukrepe za zmanjšanje 
ali obvladovanje teh tveganj (tretja stopnja). Vzvodi uprave so različni in odvisni od stopnje 
izpostavljenosti in tipa tveganja. 
Uprava družbe upravlja tveganja, prisotna v posameznih družbah v Skupini in na ravni 
Skupine kot celote. Postavlja torej smernice glede razmerja med tveganji, donosi in kapitalom, 
izvaja periodične kontrole in postavlja smernice za izvajanje poslovnih politik in strategij za 
posamezne družbe v Skupini.
Posamezne družbe v Skupini so vzpostavile sistem poročanja za potrebe uprave, ki omogoča 
redno nadzorovanje tveganj, ki so jim izpostavljene. Zavarovalne družbe v Skupini so 
vzpostavile naložbene in likvidnostne odbore, ki skrbijo za ALM-funkcijo (upravljanje sredstev 
in obveznosti). 

Vrste tveganj 

5.1. Zavarovalna tveganja
Tveganje, povezano z zavarovalno polico, predstavlja možnost, da se zavarovalni dogodek 
dejansko zgodi, in negotovost, povezano z zneskom zavarovalne vsote ali odškodnine. Glede 
na naravo zavarovalnih pogodb so zavarovalna tveganja naključna in nepredvidljiva; glavno 
tveganje za zavarovatelja pa je možnost, da škode in upravičenja presežejo obstoječi znesek 
oblikovanih obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb (zavarovalno-tehničnih rezervacij) v 
portfelju zavarovalnih pogodb, če je uporabljena metoda izračuna verjetnosti. To je lahko 
posledica spremembe pogostosti škodnih zahtevkov ali njihovih zneskov, ki so lahko nad 
pričakovanimi. 
Izkušnja kaže, da večji portfelj podobnih zavarovalnih pogodb pomeni manjšo relativno 
variabilnost okrog pričakovane vrednosti. Poleg tega je bolj razpršen portfelj manj izpostavljen 
splošnim spremembam zaradi spremembe v neki podmnožici.
Zavarovalne družbe v Skupini so razvile lastno politiko sklepanja zavarovalnih pogodb, da bi 
razpršile prevzeta tveganja in dosegle zadostnost števila tveganj v posamezni kategoriji zaradi 
zmanjšanja variabilnosti pričakovanih rezultatov. Glavni način za zmanjšanje zavarovalnih 
tveganj je pozavarovanje, tj. prenos tveganj, ki presegajo vnaprej določen obseg, pozavarovalni 
družbi.
Ob razvoju novih zavarovalnih produktov je zelo pomembno, da so parametri, ki določajo 
zavarovalno premijo, ustrezno določeni. Tveganje, ki ga sprejema Skupina ob sklepanju, se 
odraža v ceni, to je v zavarovalni premiji. Če parametri, ki določajo zavarovalno premijo, pri 
razvoju novega zavarovalnega produkta niso ustrezno določeni, je to za Skupino tveganje, ki 
mu je izpostavljena v vsej življenjski dobi produkta. 
V okviru zavarovalnega tveganja je poslovanje Skupine izpostavljeno tveganju pri sprejemu 
rizikov v zavarovanje (underwriting process risk), tveganju, da je produkt neustrezno načrtovan 
(product design risk), cenovnemu tveganju (pricing risk), tveganju ekonomskega okolja 
(economic environment risk), tveganju zaradi obnašanja zavarovalcev (policyholder behaviour 
risk), tveganju zaradi neustrezne ocene višine obveznosti iz zavarovalnih pogodb (reserving 
risk) in tveganju škod (claims risk). Zavarovalna tveganja poslovodstvo večinoma obvladuje z 
zagotavljanjem ustrezne pozavarovalne zaščite. 

5.1.1. Opis tveganj
Dejavnost zavarovalniškega dela Skupine temelji na obvladovanju prevzetih zavarovalnih 
tveganj. Zavarovalno tveganje se nanaša na tveganje, ki ga zavarovatelj prevzame od imetnika 
police. Zavarovalna tveganja so naključna in nepredvidljiva. Ob sklenitvi zavarovalne pogodbe 
prevzame zavarovatelj tveganje, da bo zavarovalnemu upravičencu poravnal pogodbeno 
obveznost pri nastanku zavarovalnega dogodka oziroma ob izteku pogodbe, pri tem pa čas 
nastanka zavarovalnega dogodka ni gotov. 
Zavarovalni primeri so naključni, posledično njihovo število in njihov znesek med leti niha in 
odstopa od statistično ugotovljenih povprečij. Skupina se z zavarovalnim tveganjem spopada z 
diverzifikacijo in povečanjem portfelja. S tem tveganje razprši in zniža variabilnost pričakovanih 
dogodkov. Pomembno sredstvo za zniževanje zavarovalnih tveganj je pozavarovanje, t.j. prenos 
tveganj, ki presegajo vnaprej določeno višino na pozavarovalnico. V nadaljevanju Skupina 
obvladuje zavarovalna tveganja z učinkovitim izvajanjem notranjih kontrol, notranjo revizijo in 
oblikovanjem ustreznih zavarovalno-tehničnih rezervacij, ki bodo krile prihodnje obveznosti iz 
zavarovalnih pogodb, ki so že sklenjene.
Pomembna tveganja, s katerimi se Skupina pri svojem poslovanju srečuje, so po mnenju 
poslovodstva naslednja: 

Tveganje pri sprejemu rizikov v zavarovanje (underwriting process risk), nevarnost 
napačne ocene sprejetega rizika. Pri tem tveganju gre za napačno odločitev, da se riziko 
sprejme v kritje ne glede na rizično izpostavljenost zavarovanca, za sklenitev zavarovanja 
na podlagi netočnih in nepopolnih informacij o zavarovancu, napačnih podatkov o 
višini največje mogoče škode oziroma morebitne neustrezne pridobitve pozavarovalnega 
kritja, ki ga poravnava pozavarovatelj, sklepanja zavarovanj za koncentrirane rizike (npr. 
geografska koncentracija) in nezadostno usposobljene delavce za oceno rizika.

Navedeno tveganje Skupina obvladuje z navodili za sprejem rizikov v zavarovanje, uporabo 
programskega orodja za sprejem rizikov v zavarovanje, s poostrenimi kriteriji in postopki 
za sprejem v tveganje, še posebno za velike zavarovalne vsote in kritja. Prav tako ima s 
pozavarovalnico dogovorjeno obvezno pozavarovalno pogodbo, s katero so samodejno 
pozavarovani riziki nad pogodbeno določeno tvegano zavarovalno vsoto. Skupina spremlja 
škodne rezultate in analizira vsako poslabšanje rezultata.

Tveganje neustrezne ocene višine obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb (reserving 
risk) predstavlja tveganje, da te ne bodo zadostovale za pokritje obveznosti iz naslova 
sprejetih tveganj, oziroma tveganje, da bodo prihodnje odškodnine presegale ocenjeni 
znesek obveznosti. 

Skupina redno preverja pravilnost izračunov obveznosti in ustreznost uporabljenih predpostavk 
v izračunu višine obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb. Skupina izvaja teste ustreznosti 
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pripoznanih obveznosti. Če test ustreznosti pokaže prenizko izkazane obveznosti, se izkazane 
obveznosti povečajo.
Pri premoženjskih zavarovanjih je najpomembnejša pravilna ocena obveznosti iz naslova 
prijavljenih in neprijavljenih škod, torej ocena obveznosti iz zavarovalnih pogodb za škode, 
ki so že prijavljene, in obveznosti iz zavarovalnih pogodb za nastale, vendar še neprijavljene 
škode (IBNR). Napačno ocenjene obveznosti za prijavljene škode vplivajo tudi na izračun 
IBNR. V Skupini se lahko pojavijo zavarovalni primeri, pri katerih obveznosti za škode niso bile 
oblikovane (npr. v preteklosti azbestoza), ali odgovornostna zavarovanja, pri katerih lahko od 
sklenitve zavarovanja do prijave škode mine več let. 
Pri življenjskih zavarovanjih za dolgoročne zavarovalne pogodbe z vključenimi jamstvi in 
pri dolgoročnih zavarovalnih pogodbah, vezanih na enote investicijskih skladov, Skupina ob 
sklenitvi zavarovanja uporablja predpostavke o bodoči smrtnosti, obrestnih merah, prekinitvah 
pogodbe in administrativnih stroških. Predpostavke so uporabljene za določanje obveznosti iz 
zavarovalne pogodbe. V predpostavkah je upoštevan tudi dodatek za tveganje. 
Pri ocenjevanju stopnje umrljivosti se uporabljajo statistične tablice umrljivosti, saj je bil v 
preteklosti portfelj zavarovalnih pogodb Skupine premajhen, da bi se lahko uporabile lastne 
izkušnje. Tako pri zavarovanjih za primer smrti in zavarovanjih za primer smrti in doživetja 
Skupina uporablja slovenske tablice umrljivosti iz obdobja 1990–1992, za rentna zavarovanja 
pa avstrijske rentne tablice iz leta 1996. Skupina glede na leto 2007 ni spremenila predpostavk 
o umrljivosti prebivalstva. V okviru upravljanja zavarovalnih tveganj aktuarske službe redno 
preverjajo uporabljene predpostavke glede na dejanski škodni rezultat po posameznih 
zavarovalnih produktih.
Poslovodstvo ocenjuje, da slovenske tablice smrtnosti odražajo ustrezna pričakovanja, 
povezana z doživetjem in stopnjo umrljivosti slovenske populacije. 
Skupina uporablja v produktih dolgoročnih zavarovanj z vključenimi jamstvi obrestne mere v 
višini od 2,75 % (novi zavarovalni produkti) do 4 % (stari produkti). Zadostnost donosov iz 
naložb zavarovalnih obveznosti v prihodnosti se redno preverja.
Na datum poročanja so predpostavke ponovno določene, da odražajo trenutne predpostavke 
in se z njimi preverja, ali so obveznosti ocenjene v zadostni višini. Če obveznosti niso zadostne, 
se predpostavke spremenijo, da odražajo trenutno stanje. Trenutne predpostavke ne vsebujejo 
dodatka za tveganje.
Predpostavka o smrtnosti se določi na podlagi uporabljene statistične smrtnosti in analize 
dejanske umrljivosti zavarovalnega portfelja v preteklih in tekočem letu. Prav tako se pri 
invalidnosti upoštevajo statistične tabele in lastne izkušnje Skupine.
Skupina tudi redno analizira trajnost zavarovanj in spremlja gibanje trajnosti zavarovanj v 
obdobju po glavnih produktih in po potrebi tudi po prodajnih kanalih, če se pokažejo večja 
odstopanja. Analize se upoštevajo pri določanju predpostavk o trajnosti zavarovanj za določanje 
najboljše ocene vedenja zavarovalcev.
Donos naložb vpliva na določitev višine bodočih izplačil iz zavarovalnih pogodb in določanje 
primernega diskontnega faktorja. Skupina upošteva za določitev donosa kot netvegane 
vrednostne papirje državne obveznice, za druge vrednostne papirje pa se določijo dodatki za 
tveganje. Z upoštevanjem navedenega in z upoštevanjem strukture naložb za kritje obveznosti 
se izračunajo utežene donosnosti portfelja naložb. 
Bodoči stroški so določeni na podlagi trenutnih stopenj stroškov. Dodatno je uporabljena 
predpostavka o bodoči inflaciji, ki dolgoročno upošteva višino projekcij evropske unije za 
valuto evro.

Cenovno tveganje (pricing risk) se nanaša na tveganje, da višina zavarovalne premije ni 
ustrezna za pokrivanje pogodbenih obveznosti iz naslova prijavljenih škod in obratovalnih 
stroškov. Razlogi so lahko različni, na primer neustrezni statistični podatki, neustrezna 
ocena škodnega dogajanja, prenizka premija zaradi konkurence, neustrezna premija za 
nove produkte, neustrezne mortalitetne, rentne, bolezenske tablice, neustrezna višina v 
produktu vkalkuliranih stroškov. Govorimo tudi o ustreznosti uporabljenih verjetnostnih 
tabel, ki Skupino dodatno izpostavljajo tveganjem naravne smrti, tveganju dolgega 
življenja, tveganju kritičnih bolezni in tveganju dodatne nezgode.

Skupina že pri načrtovanju novega produkta skrbno preverja in pridobi ustrezne statistike, 
ki potrjujejo ustreznost uporabljenih predpostavk. Pri tveganih produktih, kot je na primer 
dodatno kritje kritičnih bolezni, Skupina v zavarovalnih pogojih opredeljuje možnost poznejše 
spremembe zavarovalne premije, če bi nove statistike oziroma škodno dogajanje pokazalo 
prenizko premijo. Skupina skrbno spremlja višino dejanskih stroškov in na podlagi analiz 
teh stroškov določa višino potrebnih vkalkuliranih stroškov v posameznem produktu, in sicer 
glede na tip produkta, posebne stroške, ki zadevajo produkt, višine provizij zavarovalnim 
zastopnikom in drugih morebitnih stroškov. Skupina tudi meri in spremlja profitabilnost 
posameznega produkta.

Tveganje, da je produkt neustrezno načrtovan (product design risk), predstavlja tveganje, 
da bo Skupina izpostavljena nevarnosti, neupoštevanju pojava novih bolezni in nesreč, ki 
bi lahko pomembno vplivale na prihodnji škodni razvoj pri izračunu zavarovalne premije 
(izbruh novih bolezni). To tveganje je pomembno za življenjska zavarovanja.

Kot je že navedeno pri cenovnem tveganju, Skupina pri nekaterih bolj tveganih zavarovalnih 
produktih ne jamči višine zavarovalne premije v dobi trajanja zavarovanja. Poleg tega se v 
tablice umrljivosti, tablice obolevnosti vgrajujejo določena povišanja. Skupina spremlja tudi 
trende umrljivosti in obolevnosti. Nekatere sodobne bolezni so izključene iz zavarovalnih 
pogojev. Na tem področju Skupina sodeluje tudi s pozavarovalnico, ki prenaša določena 
znanja in dognanja na Skupino.

Stroškovno tveganje je tveganje morebitnih izgub, ki se lahko pojavijo kot posledica 
napačne ocene stroškov pri sprejemanju cenikov, sprememb razmer v makroekonomskem 
okolju, ki bi posledično vplivale na čezmerno rast obratovalnih stroškov Skupine, ki se 
lahko pojavi. 

Postopki obvladovanja tveganja, povezanega z neustreznim ocenjevanjem stroškov, temeljijo 
na vzpostavljenem evidentiranju in alokaciji stroškov po stroškovnih nosilcih in stroškovnih 
mestih, na sprotnem nadzoru gibanja stroškov in sprejemanju ukrepov pri neugodnih 
gibanjih.

Tveganje, da se bodo spremenile razmere v družbi tako, da bodo neugodno učinkovale 
na Skupino, lahko poimenujemo tveganje ekonomskega okolja (economic environment 
risk). Povečanje nezaposlenosti in padec kupne moči lahko povzroči več škod pri kreditnih 
zavarovanjih, manj sklenjenih zavarovanj, več odpovedi življenjskih in pokojninskih 
zavarovanj. V to skupino lahko razvrstimo tudi tveganje spremembe sodne prakse pri 
presojanju odškodnin.
Tveganje zaradi obnašanja zavarovalcev (policyholder behaviour risk) – zavarovalniške 
goljufije. 
Pri tveganju škod (claims risk) gre za tveganje, da bodo škode po številu in /ali višini večje 
od pričakovanih, in za previsok samopridržaj zaradi neustrezne pozavarovalne zaščite, 
predvsem za katastrofalne dogodke.

Pri pogodbah življenjskih zavarovanj z zavarovanjem za primer smrti na število in višino 
škod epidemije najbolj vplivajo spremembe načina življenja, kot so na primer prehranjevalne 
navade, telesna vadba, kajenje. Za pogodbe življenjskih zavarovanj, kjer je zavarovani dogodek 
preživetje, in za zdravstvena zavarovanja je največji dejavnik tveganja napredek medicinske 
znanosti ter izboljšanje socialnega položaja prebivalstva, kar povečuje dolgoživost.
Pri pogodbah premoženjskih zavarovanj so klimatske spremembe velik dejavnik, ki povzroča 
pogostejše izredne vremenske dogodke (poplave, toča ...). Za odgovornostna zavarovanja, za 
katera so značilni dolgi postopki reševanja škod, ki lahko trajajo več let, predstavlja pomemben 
dejavnik tveganja povečanje števila tožb iz škod, predvsem za nematerialne zahtevke (kritje 
in znesek).
Da bi obvladovala zavarovalno tveganje, ima Skupina sklenjene pozavarovalne pogodbe, s 
katerimi del tega tveganja prenese na pozavarovatelja. Vsako poslovno leto poslovodstvo 
sprejme program načrtovanega pozavarovanja, v katerem so izračunani maksimalni lastni 
deleži po zavarovalnih vrstah, tabela maksimalnega kritja in določeni postopki, osnove in 
merila za ugotavljanje največje verjetne škode. Program pozavarovanja je sestavljen iz 
tradicionalnih proporcionalnih in neproporcionalnih oblik pozavarovalne zaščite in obsega tudi 
pogodbo za naravne nesreče.

5.1.2. Koncentracija zavarovalnega tveganja
Koncentracija zavarovalnega tveganja lahko izhaja iz ene zavarovalne pogodbe ali iz majhnega 
števila pogodb, ki krijejo dogodke z majhno verjetnostjo dogodka, toda veliko škodo, kot so 
npr. potresna zavarovanja ali druge naravne katastrofe.
Pri pogodbah z zavarovanjem za primer smrti so najmočnejši vplivi, ki lahko povečajo 
frekvenco škod, epidemije, spremembe načina življenja, kot so na primer prehranjevalne 
navade, telesna vadba, kajenje, kar bi lahko povzročilo predčasne škode ali več škod od 
pričakovanih. Za pogodbe, pri katerih je zavarovani dogodek preživetje, je največji dejavnik 
tveganja napredek medicinske znanosti in izboljšanje socialnega položaja prebivalstva, kar 
povečuje dolgoživost.
Portfelj zavarovalnih pogodb vsebuje zavarovalne pogodbe, pri katerih Skupina prevzema 
kritje tveganja smrti. Pri zavarovanju za primer smrti Skupina jamči višino zavarovalne vsote 
v dobi trajanja zavarovalne pogodbe. V obdobju trajanja zavarovalne pogodbe mešanega 
življenjskega zavarovanja Skupina jamči izplačilo zajamčene zavarovalne vsote v primeru smrti 
oziroma doživetja. 
Da bi Skupina obvladovala tveganja izpostavljenosti zavarovalnemu tveganju, je sklenila 
pozavarovalno pogodbo, s katero je del zavarovalnega tveganja prenesla na pozavarovatelja. 
Naslednja tabela prikazuje razpršenost zavarovalnega portfelja Skupine in izpostavljenost 
velikim zavarovancem.

Delež največjih zavarovancev v skupnem portfelju zavarovanj:

2008

(v EUR)
Skupna 

premija 10 
največjih 

zavarovancev

V deležu 
od celotne 

premije

Skupna 
premija 100 

največjih 
zavarovancev

V deležu 
od celotne 

premije

Življenjska zavarovanja 36.664 0,46% 194.245 2,44%

Zavarovanja z naložbenim 
tveganjem 343.860 0,56% 1.623.822 2,62%

Premoženjska in zdravstvena 
zavarovanja 18.544.000 7,71% 32.118.000 13,36%

Skupaj 18.924.524 33.936.067

2007

(v EUR)
Skupna 

premija 10 
največjih 

zavarovancev

V deležu 
od celotne 

premije

Skupna 
premija 100 

največjih 
zavarovancev

V deležu 
od celotne 

premije

Življenjska zavarovanja 40.970 0,64% 212.634 3,33%

Zavarovanja z naložbenim 
tveganjem 431.550 1,25% 1.506.120 4,37%

Premoženjska in zdravstvena 
zavarovanja 10.165.000 4,35% 20.926.000 8,95%

Skupaj 10.637.520 22.644.754

Glede na to, da je delež deset oziroma sto največjih zavarovancev glede na celotni portfelj 
relativno majhen, lahko sklepamo, da koncentracija velikih zavarovancev ne predstavlja 
visokega tveganja.
Za premoženjska zavarovanja so tveganja, katerim je izpostavljena Skupina, različna glede 
na panoge, v katerih delujejo zavarovanci. Spodnja tabela prikazuje koncentracijo obveznosti 
iz naslova premoženjskih zavarovanj po panogah, v katerih delujejo zavarovanci, in sicer je 
prikazana maksimalna izguba (maksimalna zavarovalna vsota), razdeljena glede na višino v 
tri razrede.
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Koncentracija obveznosti iz premoženjskih zavarovanj po panogah na dan 31. 12. 2008

za leto 2008
do 300.000  EUR nad 300.000 do 

1.000.000 EUR nad 1.000.000 EUR

Brez poza-
varovanja

S pozava-
rovanjem

Brez poza-
varovanja

S pozava-
rovanjem

Brez poza-
varovanja

S pozava-
rovanjem

Gradbeni riziki 32.833 29.550 36.975 9.705 447.091 301.087
Indrustrijski riziki 493.395 444.056 574.454 495.736 2.969.253 1.165.326
Komercialni riziki 2.956.592 2.660.932 1.710.413 1.511.119 6.121.183 2.688.271
Stanovanjski riziki 5.930.560 5.337.504 455.885 406.375 2.657 1.080
Skupaj 9.413.380 8.472.042 2.777.728 2.422.934 9.540.185 4.155.764

Koncentracija obveznosti iz premoženjskih zavarovanj po panogah na dan 31. 12. 2007

za leto 2007
do 300.000  EUR nad 300.000 do 

1.000.000 EUR nad 1.000.000 EUR

Brez poza-
varovanja

S pozava-
rovanjem

Brez poza-
varovanja

S pozava-
rovanjem

Brez poza-
varovanja

S pozava-
rovanjem

Gradbeni riziki 34.685 31.217 41.055 229 556.053 391.164
Indrustrijski riziki 481.290 433.161 510.003 439.531 2.431.776 662.218
Komercialni riziki 2.285.631 2.057.068 1.264.985 1.089.459 5.830.416 3.058.893
Stanovanjski riziki 5.964.812 5.368.331 303.470 269.290 2.408 900
Skupaj 8.766.418 7.889.776 2.119.513 1.798.509 8.820.653 4.113.175

Pri življenjskih zavarovanjih lahko predstavljajo mogočo koncentracijo zavarovalnega tveganja 
pogodbe z izredno visokimi zavarovalnimi vsotami. 
Spodnja tabela prikazuje koncentracijo zavarovalnega tveganja za življenjska zavarovanja, in 
sicer skupni riziko zavarovalne vsote, zbran v štiri razrede, glede na višino zavarovalne vsote 
posameznega zavarovanja.

Skupni riziko zavarovalne vsote vseh pogodb na 31. 12. 2008
Brez pozavarovanja S pozavarovanjem

od 0–9.999 EUR 507.089.621 501.727.298
od 10.000–19.999 768.685.463 760.309.941
od 20.000–29.000 EUR 477.139.967 467.031.052
več kot 30.000 EUR 529.108.845 363.798.354
Skupaj 2.282.023.896 2.092.866.645

Skupni riziko zavarovalne vsote vseh pogodb na 31. 12. 2007
Brez pozavarovanja S pozavarovanjem

od 0–9.999 EUR 431.978.731 427.338.226
od 10.000–19.999 592.219.145 616.266.650
od 20.000–29.000 EUR 312.748.883 302.155.088
več kot 30.000 EUR 357.242.266 224.209.358
Skupaj 1.694.189.025 1.569.969.322

Za rentna zavarovanja prikazujemo koncentracijo tveganja s skupnimi letnimi rentami, 
zbranimi v pet skupin, glede na višino letne rente posameznega zavarovanca. Kot letna renta 
je upoštevan znesek, ki bi ga zavarovanec dobil, če bi pogodba že zapadla v izplačevanje.

Struktura višine letnih rent

Letna renta na zavarovanca  
na zadnji dan leta

(v tisoč EUR)
SKUPAJ LETNE RENTE 2008 SKUPAJ LETNE RENTE 2007

znesek % znesek %
od 0–999 EUR 795 14,62 822 14,95
od 1.000–1.999 EUR 1.935 35,72 1.946 35,38
od 2.000–2.999 EUR 1.113 20,8 1.133 20,61
od 3.000–3.999 EUR 656 12,04 664 12,06
nad 4.000 EUR 905 16,82 935 17,00
Skupaj 5.404 100 5.500 100,00

5.1.3.  Zavarovalne pogodbe premoženjskih in zdravstvenih zavarovanj  

(a) Postopek določanja predpostavk 
Glavne predpostavke, ki imajo vpliv na izkazovanje obveznosti iz zavarovalnih pogodb za 
premoženjska zavarovanja, se nanašajo na oblikovanje škodne rezervacije. Celoten izračun 
škodne rezervacije je osnovan na ocenah in predpostavkah dokončnega razvoja nastalih 
škod. 
Izračun škodnih rezervacij je razdeljen v dva dela, upoštevajoč naravo posamezne škode:

Prijavljene škode, vendar še ne izplačane 
Škodna rezervacija za prijavljene škode temelji na ocenah pričakovanih vrednostih izplačil 
prijavljenih škod za vsako škodo posebej. Materialne škode ocenjujejo cenilci, zaposleni 
v zavarovalnici, nematerialne škode in škode v sodnih postopkih ocenjujejo pravniki 
(odvetniki) zavarovalnice. Ocene so določene izkustveno z upoštevanjem pričakovanih 
bodočih trendov (inflacija, inflacija stroškov storitev, sprememba sodne prakse,..) 
Obveznosti iz rentnega zavarovanja zavarovalnica pripozna kot sedanjo vrednost prihodnjih 
izplačil, kjer je diskontni faktor 2,6%. 

Nastale škode, vendar še ne prijavljene (v nadaljevanju IBNR-Incurred But Not 
Reported)
IBNR-rezervacije so oblikovane na ravni zavarovalnih vrst, z uporab metode »Chain 
Ladder« ali trikotniška metoda pripoznanih škod oz. modificirana statistična metoda.
Metoda »Chain Ladder« temelji na evidentiranih prijavljenih škodah po letu nastanka škode 
in izračunu kvartalnih ali letnih faktorjev razvoja, odvisno od pogostosti škodnih dogodkov 
in postopkov reševanja škod. Evidentirane škode so sortirane po letih nastanka škodnega 
dogodka v trikotnike, v katerem vrstice predstavljajo leta nastanka škodnega dogodka, 
stolpci pa predstavljajo število let zamika od leta nastanka škodnega dogodka do leta 
pripoznane škode. Pripoznana škoda v posameznem letu je seštevek obračunanih zneskov 
škod z letom nastanka i do vključno leta i+j in zneska škodne rezervacije za prijavljene 
škode na koncu leta i+j. Razvojni faktor predstavlja razmerje med pripoznanimi škodami 
posameznega leta in pripoznanimi škodami predhodnega leta. Če izkazuje trikotnik še 
nedokončan razvoj, se določi razvojni faktor za rep. Ocena končne škode temelji na 
izračunu povprečnih letnih razvojnih faktorjev. 
Velike škode se v trikotniku upoštevajo samo do zneska velike škode, ki se določi za vsako 
zavarovalno vrsto. Za vsako leto nastanka škode se IBNR-rezervacija izračuna kot razlika 
med dokončnimi škodami in pripoznanimi škodami. Negativni zneski se postavijo na 0. 
Ocenjena višina rezervacije neprijavljenih škod v letu 2008 je izračunana kot produkt 
vrednosti prijavljenih škod v 2007 in povprečnega razvojnega faktorja škod prijavljenih 
z zamudo glede na vse prijavljene škode v preteklih 10 letih. V zadnjih letih nastanka 
škode se napoved dokončnih škod preveri z izračunom pričakovanih dokončnih škod iz 
ocenjenega rezultata zavarovalne vrste in zaslužene premije. Za izračun IBNR-rezervacije 
teh let se upošteva višjega od obeh zneskov.

(b) Spremembe v predpostavkah 
Skupina v letu 2008 ni spremenila predpostavk za izračun obveznosti iz zavarovalnih pogodb 
v primerjavi z letom 2007.

(c) Razvoj škod
V spodnjih tabelah je prikazan razvoj škod za premoženjska zavarovanja ter dodatna nezgodna 
zavarovanja pri življenjskih zavarovanjih.

Premoženjska zavarovanja (brez prostovoljnih zdravstvenih) v tisoč EUR za leto 2008

Leto  
nastanka 
škode

Kumulativni zneski odškodnin po številu let zamika plačil škod

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
1999 29.121 41.968 45.344 47.052 48.042 48.690 49.363 49.705 50.006 50.185
2000 30.890 45.437 48.806 50.788 51.569 52.024 52.538 52.897 53.220
2001 33.180 50.050 54.080 56.386 57.373 57.930 58.636 59.178
2002 33.403 51.210 54.992 57.189 57.811 58.524 59.181
2003 38.141 58.733 64.094 66.976 68.168 69.026
2004 47.218 69.325 73.273 75.673 77.070
2005 47.541 69.220 74.561 77.632
2006 46.268 73.223 78.161
2007 61.395 86.894
2008 66.077

Premoženjska zavarovanja (brez prostovoljnih zdravstvenih) v tisoč EUR za leto 2007

Leto  
nastanka 
škode

Kumulativni zneski odškodnin po številu let zamika plačil škod

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
1999 29.121 41.968 45.344 47.052 48.042 48.690 49.363 49.705 50.006 50.185
2000 30.890 45.437 48.806 50.788 51.569 52.024 52.538 52.897
2001 33.180 50.050 54.080 56.386 57.373 57.930 58.636
2002 33.403 51.210 54.992 57.189 57.811 58.524
2003 38.141 58.733 64.094 66.976 68.168
2004 47.218 69.325 73.273 75.673
2005 47.541 69.220 74.561
2006 46.268 73.223
2007 61.395
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Življenjska zavarovanja – dodatna nezgoda po metodi trikotnikov v tisoč EUR za leto 
2008

Leto  
nastanka 
škode

Kumulativni zneski odškodnin po številu let zamika plačil škod

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
1999 294 516 556 598 624 625 625 625 626 626
2000 284 473 540 558 558 558 568 568 568
2001 242 477 552 602 610 615 619 619
2002 233 432 492 520 531 538 538
2003 151 246 300 319 324 325
2004 182 293 319 330 331
2005 196 396 462 483
2006 278 552 636
2007 302 534
2008 336

Življenjska zavarovanja – dodatna nezgoda tisoč EUR za leto 2007

Leto
nastanka 
škode

Kumulativni zneski odškodnin po številu let zamika plačil škod 

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
1999 294 516 556 598 624 625 625 625 626 626
2000 284 473 540 558 558 558 568 568
2001 242 477 552 602 610 615 619
2002 233 432 492 520 531 538
2003 151 246 300 319 324
2004 182 293 319 330
2005 196 396 462
2006 278 552
2007 302

5.1.4.  Dolgoročne pogodbe življenjskih zavarovanj – predpostavke, spremembe 
v predpostavkah in občutljivost

(a) Postopek določanja predpostavk
Za klasična življenjska zavarovanja z DPF Skupina uporablja za določanje obveznosti 
predpostavke o prihodnji umrljivosti (v preteklosti je bil portfelj zavarovalnih pogodb Skupine 
premajhen, da bi lahko uporabila lastne izkušnje, zato se za oceno umrljivosti uporabljajo 
statistične tablice, in sicer: pri zavarovanjih za primer smrti ter zavarovanjih za primer smrti in 
doživetja uporablja Skupina slovenske tablice umrljivosti iz leta 1992, za rentna zavarovanja 
pa nemške tablice iz leta 1987), storne, naložbene donose (obrestna mera od 2,6 % do 4 %). 
Te predpostavke se določijo ob sklepanju zavarovanja in ostajajo enake v celotni zavarovalni 
dobi oziroma se za izračun obveznosti upoštevajo varnejše predpostavke zaradi možnosti 
neugodnih odklonov od predvidenih. Tem predpostavkam je dodana prilagoditev za tveganje 
in negotovost.
Nove ocene se pripravijo v vsakem naslednjem obračunskem letu za ugotavljanje ustreznosti 
tako oblikovanih obveznosti. Če se presodi, da so obveznosti oblikovane v ustrezni višini, se 
predpostavke ne spremenijo, sicer pa se predpostavke spremenijo tako, da odražajo nova 
pričakovanja. Posledično se rezervacije izračunajo na višjem – ustreznejšem nivoju.
Predpostavke, ki so uporabljene pri ugotavljanju ustreznosti oblikovanih rezervacij življenjskih 
zavarovanj, so:

smrtnost
      Glede na vrsto pogodbe se izbere primerna osnovna tablica smrtnosti, ki se prilagodi glede 

na dejansko umrljivost zavarovalnega portfelja v preteklih in tekočem letu.
storno

    Izvede se analiza izkustva Skupine v zadnjih treh letih, z uporabo statističnih metod 
se določi ustrezen delež storna. Deleži storna variirajo po vrstah produktov in trajanju 
zavarovalne dobe. Analize se izvajajo za določanje najboljše ocene vedenja zavarovalcev.
donosi iz naložb
Skupina določi predpostavke za donose iz naložb tako, da upošteva trenutne donosnosti za 
državne vrednostne papirje in druge finančne instrumente na trgu. Poleg tega se upošteva 
tudi struktura sredstev, ki krijejo obveznosti iz naslova življenjskih zavarovanj (kritnega 
sklada), tako da se določi povprečna tehtana donosnost.
stroški
Bodoči stroški so določeni na podlagi trenutnih stopenj stroškov. Dodatno je uporabljena 
predpostavka o bodoči inflaciji.

 (b) Spremembe v predpostavkah
V letu 2008 v Skupini predpostavke za vrednotenje zavarovalnih pogodb niso bile 
spremenjene.

5.1.5. Analiza občutljivosti
Skupina je izdelala analizo občutljivosti čistega dobička pred obdavčitvijo na dan 31. decembra 
2008 glede na vpliv različnih parametrov.

Test občutljivosti – parametri

Dejavnik občutljivosti Opis dejavnika

Tehnična obrestna mera  
(samo za zavarovalne pogodbe) Vpliv spremembe tehnične obrestne mere za ±1%

Stroški Vpliv na povečanje/zmanjšanje vseh stroškov, razen 
stroškov pridobivanja za ±5% 

Smrtnost (samo za življenjska zavarovanja) Vpliv povečanja smrtnosti za 5%

Smrtnost rentnih zavarovanj  
(pokojninska in rentna zavarovanja) Vpliv zmanjšanja smrtnosti za 5%

Škodni delež  
(samo za premoženjska in zdravstvena zavarovanja) Vpliv povečanja v škodnem deležu za 5%

Zgoraj navedeni dejavniki so bili uporabljeni v aktuarskih in statističnih modelih za izračun 
sprememb čistega dobička Skupine. Spodnja tabela prikazuje vpliv sprememb ključnih 
dejavnikov na čisti dobiček Skupine pred obdavčitvijo.

Vpliv na čisti dobiček Skupine pred obdavčitvijo za leto 2008

(v EUR)
Življenjska 

zavarovanja 
z DPF

Življenjska 
zavarovanja 

z 
naložbenim 

tveganjem

Premoženjska 
zavarovanja 

brez 
zdravstvenih 

zavarovanj

Zdravstvena 
zavarovanja

Finančne 
pogodbe z 

DPF
Skupaj

DEJAVNIK
Stroški +5% (131.030) (76.000) (2.156.000) (778.000) (10.000) (3.151.030)
Stroški –5% 131.030 76.000 2.156.000 778.000 10.000 3.151.030

Tehnična 
obrestna 
mera +1%

7.712.010 – – – 1.213.000 8.925.010

Tehnična 
obrestna 
mera –1%

(9.439.010) – – – (1.528.000) (10.967.010)

Smrtnost 
+5% (216.395) – – – – (216.395)

Smrtnost 
rentnih 
zavarovanj 
–5%

158.711 – – – – 158.711

Škodni 
delež +5% (357.408) (357.000) (6.851.000) (4.755.000) (87.000) (12.407.408)

Škodni 
delež –5% 357.408 357.000 6.851.000 4.755.000 87.000 12.407.408

Vpliv na čisti dobiček Skupine pred obdavčitvijo za leto 2007

(v EUR)
Življenjska 

zavarovanja 
z DPF

Življenjska 
zavarovanja 

z 
naložbenim 

tveganjem

Premoženjska 
zavarovanja 

brez 
zdravstvenih 

zavarovanj

Zdravstvena 
zavarovanja

Finančne 
pogodbe z 

DPF
Skupaj

DEJAVNIK
Stroški +5% (177.013) (161.000) (2.130.000) (786.000) (16.000) (3.270.013)
Stroški –5% 177.013 161.000 2.130.000 786.000 16.000 3.270.013

Tehnična 
obrestna 
mera +1%

7.051.662 – – – 1.301.000 8.352.662

Tehnična 
obrestna 
mera –1%

(8.908.662) – – – (1.651.000) (10.559.662)

Smrtnost 
+5% (231.050) – – – – (231.050)

Smrtnost 
rentnih 
zavarovanj 
–5%

(187.477) – – – – (187.477)

Škodni delež 
+5% (393.064) (385.000) (6.706.000) (4.427.000) (74.000) (11.985.064)

Škodni delež 
–5% 393.064 385.000 6.706.000 4.427.000 74.000 11.985.064

5.1.6. Obvladovanje tveganj pri pozavarovalni zaščiti
Splošni opis namena in ciljev pozavarovalne zaščite
Pozavarovanje omogoča Skupini sklepanje zavarovalnih pogodb nad lastnimi kapacitetami 
oziroma prevzem rizikov v zavarovanje nad lastno izravnavo ob hkratnem zagotavljanju 
solventnosti in likvidnosti poslovanja ter tako predstavlja enega izmed bistvenih elementov 
upravljanja tveganj v zavarovalništvu. Pri tem zasledujemo cilj, da dosežemo optimalno zaščito 
pred posamičnimi velikimi škodami in pred agregirano izpostavljenostjo naravnim in drugim 
zavarovarljivim nevarnostim. Za obseg in strukturo pozavarovalne zaščite se odločamo na 
osnovi višine lastnih deležev Skupine ter profilov zavarovalnega portfelja. 
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Pogodbena pozavarovalna zaščita zagotavlja avtomatično kritje velike večine rizikov, prevzetih 
v zavarovanje, tudi ob morebitni napaki pri oceni rizika. Za izjemne rizike, ki po obsegu 
ali vsebini kritja presegajo določbe pogodbene pozavarovalne zaščite, se zagotovi posebna 
fakultativna pozavarovalna zaščita. Program načrtovanega pozavarovanja je sestavljen iz 
tradicionalnih proporcionalnih in neproporcionalnih oblik pozavarovalne zaščite ter je tako po 
strukturi in obsegu kritij praviloma enak kot v poslovnem letu 2007. V okviru obvladovanja 
operativnega tveganja je družba natančno spremljala število in velikost rizikov, ki so po vsebini 
in obsegu predmet bodisi pogodbene bodisi fakultativne pozavarovalne zaščite.

Osnovne predpostavke testov občutljivosti
Izhajamo iz predpostavke, da obstajata dve vrsti tveganja pozavarovalne zaščite. Prvič v 
tem, ali sta pravilno izbrana struktura in obseg zaščite, kar se lahko preveri s simulacijo, 
ali bi z znižanjem pozavarovalne zaščite prišlo do večjega poslabšanja čistega poslovnega 
izida, ki bi posledično lahko tudi ogrozilo kapitalsko ustreznost družbe. Druga vrsta tveganja 
je, ali bi se poslovni izid odločilno poslabšal, če se ob obstoječi pozavarovalni zaščiti v 

Koncentracija pozavarovanja za leto 2008
Pogodbeno leto 2008 (v tisoč EUR)

Vrsta pozavarovanja
LD oziroma 
prioriteta v 

EUR
Pozavar. 
premija

Struktura 
pozavar. 
premije

Pozavar. 
provizija

Obrač. 
pozavar. 

škode

Rezervirane 
pozavar. 

škode

Vpliv 
rezultata 

pozavar. na 
dobiček

Ekscedentno pozavarovanje požara 1.000.000 1.183 11,89% 260 809 467 353
Kvotno pozavarovanje požara 900.000 763 7,67% 259 700 152 349
Ekscedentno poz. tehničnih zavar. 400.000 418 4,20% 88 196 119 (15)
Kvotno poz. tehnišnih zavar. 360.000 646 6,49% 161 204 188 (92)
Kvotno pozavarovanje potresa 10% 1.278 12,84% 320 – 5 (954)
Požarno Risk XL-pozavarovanje 600.000 98 0,98% – – – (98)
Tehnično Risk XL-pozavarovanje 120.000 117 1,18% – – – (117)
Premoženjsko Cat XL-poz. brez zavavarovanja vozil 600.000 1.098 11,04% – 4.619 2.057 5.579
SKUPAJ POŽARNA IN TEHNIČNA ZAVAROVANJA 5.601 56,29% 1.088 6.528 2.988 5.004
XL-pozavarovanje AO in zelene karte 300.000 1.104 11,10% – – 678 (426)
XL-pozavarovanje avtom. kaska 150.000 50 0,50% – – – (50)
Premoženjsko Cat XL-pozav.–zavarovanje vozil 600.000 1.156 11,62% – 2.141 3.717 (4.702)
SKUPAJ AVTOMOBILSKA ZAVAROVANJA 2.309 23,21% – 2.141 4.395 4.227
DRUGA PREMOŽENJSKA ZAVAROVANJA 1.426 14,33% 25 – 881 (520)
ZDRAVSTVENA ZAVAROVANJA – 0,0% – – – –
ŽIVLJENJSKA ZAVAROVANJA 614 6,17% 129 185 5 (295)
SKUPAJ POGODBENO LETO 2008 9.950 100,00% 1.242 8.854 8.269 8.416

Koncentracija pozavarovanja za leto 2007 
Pogodbeno leto 2007 (v tisoč EUR)

Vrsta pozavarovanja
LD oziroma 
prioriteta v 

EUR
Pozavar. 
premija

Struktura 
pozavar. 
premije

Pozavar. 
provizija

Obrač. 
pozavar. 

škode

Rezervirane 
pozavar. 

škode

Vpliv 
rezultata 

pozavar. na 
dobiček

Ekscedentno pozavarovanje požara 1.000 2.023 18,24% 647 783 70 (523)
Kvotno pozavarovanje požara 900 677 6,10% 230 446 69 68
Ekscedentno poz. tehničnih zavar. 300 948 8,55% 213 641 46 (48)
Kvotno poz. tehnišnih zavar. 270 621 5,60% 155 444 68 47
Kvotno pozavarovanje potresa – 1.473 13,28% 368 – – (1.105)
Požarno Risk XL-pozavarovanje 300 454 4,09% – 575 – 122
Tehnično Risk XL-pozavarovanje 120 51 0,46% – – – (51)
Premoženjsko Cat XL-poz. brez zavavarovanja vozil 300 600 5,41% – 1.188 94 682
SKUPAJ POŽARNA IN TEHNIČNA ZAVAROVANJA 6.847 61,74% 1.613 4.077 347 (808)
XL-pozavarovanje AO in zelene karte 250 1.292 11,65% – – 678 (243)
XL-pozavarovanje avtom. kaska 150 71 0,64% – – – (71)
Premoženjsko Cat XL-pozav.–zavarovanje vozil 300 882 7,95% – 2.141 3.717 (607)
SKUPAJ AVTOMOBILSKA ZAVAROVANJA 2.245 20,24% – 2.141 4.395 (921)
DRUGA PREMOŽENJSKA ZAVAROVANJA 1.567 14,13% 37 – 881 (1.043)
ZDRAVSTVENA ZAVAROVANJA – 0,00% – – – –
ŽIVLJENJSKA ZAVAROVANJA 431 3,89% 88 146 11 (186)
SKUPAJ POGODBENO LETO 2007 11.090 100,00% 1.738 6.364 5.634 (2.958)

določenem obdobju zgodi nadpovprečno število velikih in množičnih škod, ki so tudi po višini 
nadpovprečne.
Za ovrednotenje pozavarovalnega tveganja smo opredelili dva testa občutljivosti poslovnega 
izida – test občutljivosti na znižanje pozavarovalne zaščite in test občutljivosti na nadpovprečno 
škodno dogajanje (velikih in množičnih škod).

Analiza portfelja z vidika pozavarovalnega tveganja
V največji skupini drugih premoženjskih zavarovanj smo analizirali volatilnost portfeljev 
posameznih zavarovalnih vrst oziroma skupin zavarovalnih vrst na velike in množične škode, 
zato da bi da analizo obvladovanja tveganja pozavarovanja osredotočili na najbolj izpostavljene 
zavarovalne vrste. Rezultat te analize je pokazal, da na tveganje pozavarovanja najodločilneje 
vplivata, glede višine in števila potencialnih velikih in množičnih škod portfelj zavarovanja 
AO in portfelj požarnih in drugih škodnih zavarovanj. Ta dva portfelja tudi odločilno vplivata 
na poslovni rezultat, zato smo analizo občutljivosti izvedli za obe navedeni pozavarovalni 
pogodbi.
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Kvantitativna analiza rezultatov testov občutljivosti

Kvantificiranje vpliva pozavarovanja na poslovni rezultat in analiza rezultatov testov 
občutljivosti
Za ovrednotenje posledic znižanja pozavarovalne zaščite smo izvedli oba testa občutljivosti 
in tako izmerili kvantitativni vpliv na čisti poslovni izid. Za testa občutljivosti smo izbrali 
najpomembnejše pozavarovalne pogodbe za skupine zavarovalnih vrst, ki zaradi velikosti 
portfelja ali zaradi potencialnih velikih ali množičnih škod najmočneje, kolikor je mogoče, 
vplivajo na poslovni izid Skupine.

Test občutljivosti poslovnega izida na znižanje pozavarovalne zaščite za leto 2008

(v tisoč EUR) Izhodiščni 
LD

Povečani 
LD

Sprem. 
 čiste 

premije

Sprem. 
čistih 
škod

Sprem. 
čiste 

rezerv.

Vpliv 
sprem. na 

dobiček

Skupaj proporcionalna 
pozavarovanja nespremenjen – – – –

Požarno Risk XL-
pozavarovanje 600 900 68 – – 68

Tehnično Risk XL-
pozavarovanje 120 120 – – – –

Premoženjsko Cat XL-
poz. brez zav. vozil 600 1000 105 461 129 (485)

SKUPAJ POŽARNA 
IN TEHNIČNA 
ZAVAROVANJA 

173 461 129 (417)

XL-pozavarovanje AO in 
zelene karte 300 400 301 – 200 101

XL-pozavarovanje avtom. 
kaska 150 150 – – – –

Premoženjsko Cat XL-
poz. – zav. vozil 600 1000 377 339 271 (233)

SKUPAJ AVTOMOBIL-
SKA ZAVAROVANJA 678 339 471 (132)

Test občutljivosti poslovnega izida na znižanje pozavarovalne zaščite za leto 2007

(v tisoč EUR) Izhodiščni 
LD

Povečani 
LD

Sprem. 
 čiste 

premije

Sprem. 
čistih 
škod

Sprem. 
čiste 

rezerv.

Vpliv 
sprem. na 

dobiček

Skupaj proporcionalna 
pozavarovanja nespremenjen – – – –

Požarno Risk XL-
pozavarovanje 300 900 408 575 – (167)

Tehnično Risk XL-
pozavarovanje 120 120 – – – –

Premoženjsko Cat XL-
poz. brez zav. vozil 300 1.000 306 581 – (275)

SKUPAJ POŽARNA 
IN TEHNIČNA 
ZAVAROVANJA 

714 1.156 – (442)

XL-pozavarovanje AO in 
zelene karte 250 300 204 – 100 104

XL-pozavarovanje avtom. 
kaska 150 150 – – – –

Premoženjsko Cat XL-
poz. – zav. vozil 300 1.000 362 119 – 243

SKUPAJ AVTOMOBIL-
SKA ZAVAROVANJA 566 119 100 347

V preglednicah smo prikazali vpliv povečanja lastnih deležev na dobiček družbe ob 
nespremenjenem škodnem dogajanju v pogodbenih letih 2007 in 2008. Povišanju lastnih 
deležev sledita nižja obračunana pozavarovalna premija kot tudi manjši obseg obračunanih 
deležev pozavarovateljev v škodah. 
Kot lahko razberemo iz prikazanih rezultatov, bi simulirano povišanje lastnih deležev v 
pogodbenem letu 2007 vplivalo na zmanjšanje dobička v skupnem znesku 96.348 evrov. 
Potek škodnega dogajanja v pogodbenem letu 2008 je v primerjavi s pogodbenim letom 2007 
še bolj neugoden, zato bi ob povišanju lastnih deležev družbe le-to vplivalo na zmanjšanje 
dobička v višini 549.552 evrov. 

Test občutljivosti poslovnega izida na nadpovprečno število in višino velikih in množičnih 
škod za leti 2007 in 2008

Pogodbeno leto 2008 (v tisoč EUR)

Vsota 
simulir. 

kosmatih 
škod

Sprem. 
čiste 

premije

Sprem. 
čistih 
škod

Sprem. 
čiste 

rezerv.

Vpliv 
sprem. na 

dobiček

Skupaj proporcionalna pozavarovanja – – 4.534 – (4.534)
Požarno Risk XL-pozavarovanje – (27) (120) – 93
Tehnično Risk XL-pozavarovanje – (117) (240) – 124

Premoženjsko Cat XL-poz.  
brez zav. vozil – (520) (2.959) – 2.439

SKUPAJ POŽARNA IN TEHNIČNA 
ZAVAROVANJA 11.718 (664) 1.215 – (1.879)

XL-pozavarovanje AO in zelene karte – – 725 725 (1.450)
XL-pozavarovanje avtom. kaska – – – – –
Premoženjsko Cat XL-poz. – zav. vozil – (111) 105 – (216)

SKUPAJ AVTOMOBILSKA 
ZAVAROVANJA 21.234 (111) 830 725 (1.666)

Skupaj 32.952 (774) 2.045 725 (3.544)

Pogodbeno leto 2007  (v tisoč EUR)

Vsota 
simulir. 

kosmatih 
škod

Sprem. 
čiste 

premije

Sprem. 
čistih 
škod

Sprem. 
čiste 

rezerv.

Vpliv 
sprem. na 

dobiček

Skupaj proporcionalna pozavarovanja – – 4.054 – (4.054)
Požarno Risk XL-pozavarovanje – (146) (420) – 274
Tehnično Risk XL-pozavarovanje – (51) (150) – 99

Premoženjsko Cat XL-poz.  
brez zav. vozil – (551) (3.207) – 2.655

SKUPAJ POŽARNA IN TEHNIČNA 
ZAVAROVANJA 11.801 (748) 277 – (1.442)

XL-pozavarovanje AO in zelene karte – – 625 625 (1.025)
XL-pozavarovanje avtom. kaska – – – – –
Premoženjsko Cat XL-poz. – zav. vozil – (117) 53 – (170)

SKUPAJ AVTOMOBILSKA 
ZAVAROVANJA 21.151 (117) 678 625 (1.420)

Skupaj 32.952 (865) 954 625 (2.445)

V predhodnih preglednicah je prikazan vpliv spodaj navedenih škod na poslovni izid leta 2007 
oziroma 2008 ob dejanski pozavarovalni zaščiti v pogodbenih letih 2007 in 2008:
Požarna škoda v višini 800.000 evrov, ki je bila predmet kvotnega in Požarnega Risk XL 
pozavarovanja.  
Montažna škoda v višini 6.000.000 evrov, ki je bila predmet ekscedentnega (93,33 %), 
kvotnega in Tehničnega Risk XL pozavarovanja.
Škoda zaradi neurja v višini 5.652.000 evrov, ki je bila v manjšem obsegu ekscedentno 
pozavarovana, preostali del pa v okviru kvotnega ter premoženjskega Cat XL pozavarovanja, 
namenjenega kritju katastrofalnih škod.
Škode iz avtomobilske odgovornosti v višini 250.000, 750.000, 1.500.000, 3.000.000 in 
15.000.000 evrov.  
Opomba: Pri škodah avtomobilske odgovornosti smo predpostavili, da ostane 50 % simuliranih 
škod v škodni rezervaciji, pri vseh ostalih simuliranih škodah pa smo predpostavili izplačilo 
med letom.  
Znesek simuliranega povečanja kosmatih škod v višini 32.952.000 evrov  bi, ob nespremenjeni 
pozavarovalni zaščiti obravnavanih pogodbenih let, vplival na zmanjšanje dobička v letu 2007 
v višini 8,7 % zneska simuliranih škod, v letu 2008 pa v višini 10,76 % zneska simuliranih 
škod. To je logična posledica povišanja lastnih deležev v letu 2008 glede na leto 2007, saj 
so škode tako pozavarovane v manjšem obsegu in s tem je vpliv na zmanjšanje dobička večji, 
kot pri višji pozavarovalni zaščiti.

5.2. Finančna tveganja
Skupina je izpostavljena finančnim tveganjem prek finančnih sredstev in obveznosti, 
pozavarovalnih terjatev in zavarovalnih obveznosti. Finančna tveganja so tveganja, da pritoki 
zaradi tržnih sprememb na trgu kapitala in denarja ter poslovanja in bonitet komitentov in 
izdajateljev finančnih instrumentov ne bodo zadoščali za kritje odtokov. Najpomembnejše 
komponente tega tveganja so likvidnostno tveganje, kreditno tveganje in tržno tveganje, kjer 
je Skupina izpostavljena tveganju spremembe obrestnih mer, tveganju spremembe tečajev 
vrednostnih papirjev, spremembe cen in valutnemu tveganju.
Likvidnostna tveganja so tveganja, da Skupina ne bo sposobna poplačati vseh obveznosti, 
vključno s potencialnimi obveznostmi, da ne bo ogrožala svojega normalnega poslovanja. 
Da je Skupina v vsakem trenutku sposobna zagotavljati likvidnost in da je trajno sposobna 
izpolnjevati vse svoje obveznosti (solventnosti), z ustrezno višino kapitala zagotavlja kapitalsko 
ustreznost.
Glavni vir kreditnega tveganja Skupine izhaja iz zavarovalniškega področja in se nanaša na 
finančne naložbe in pozavarovalna tveganja. Gre za tveganje, da nasprotna stranka ne bo 
zmožna izplačati dolgovanih zneskov ob zapadlosti.
Tržna tveganja nastopajo predvsem pri nalaganju sredstev, kjer obstaja možnost, da se ne 
izpolnijo pričakovanja glede gibanja naložb oziroma se ne izpolnijo v celoti. Tveganje neugodne 
spremembe vrednosti naložb je lahko posledica sprememb tečajev tujih valut, obrestnih mer 
ali cene delnice. 
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Skupina upravlja in obvladuje tveganja, katerim je izpostavljena, tako da redno spremlja denarne 
tokove in zagotavlja, da ima vedno na razpolago dovolj likvidnih sredstev za poravnavo svojih 
obveznosti, da nalaga svoja sredstva tako, da dosega dovolj veliko dolgoročno donosnost, ki 
presega višino donosa pri zavarovalnih obveznostih, da usklajuje trajanje finančnih sredstev s 
finančnimi obveznostmi, da zagotavlja ustreznost finančnih sredstev. 
Valutna tveganja so zaradi vstopa v ERM2 in prevzema evra v letu 2007 postala za Skupino 
kljub širitvi na tuje trge manj pomembna.

Analiza sredstev in obveznosti za upravljanje finančnih tveganj

(v EUR)

Pogodbe življenjskih zavarovanj z DPF Kratkoročne zavarovalne pogodbe

Ostala sredstva in 
obveznosti (lastni 

viri)
Skupaj

Zavarovalne 
pogodbe 

življenjskih 
zavarovanj z DPF

Finančne pogodbe 
življenjskih 

zavarovanj z DPF

Zavarovalne 
pogodbe 

premoženjskih 
zavarovanj brez 

zdravstvenih 
zavarovanj

Zavarovalne 
pogodbe 

zdravstvenega 
zavarovanja

SREDSTVA
31. 12. 2008
Dolžniški vrednostni papirji 47.427.174 13.018.327 79.035.741 6.471.557 2.190.106 148.142.905
  Po pošteni vrednosti  preko IPI 3.235.192 947.476 14.383.689 859.092 236.536 19.661.985
   - tržni 3.235.192 911.209 14.016.581 762.310 – 18.925.292
   - netržni – – – – 236.536 236.536
   - državne obveznice – 36.267 367.108 96.782 – 500.157
  Razpoložljivi za prodajo 37.276.479 12.070.851 64.652.052 5.612.465 1.024.365 120.636.211
   - tržni 4.542.964 1.976.484 24.888.641 348.589 322.534 32.079.212
   - netržni – – – – – –
   - državne obveznice 32.733.514 10.094.367 39.763.411 5.263.876 701.831 88.556.999
  V posesti do zapadlosti 6.915.504 – – – 929.205 7.844.709
   - tržni 5.380.629 – – – 889.937 6.270.566
   - netržni 427.282 – – – – 427.282
   - državne obveznice 1.107.593 – – – 39.268 1.146.861
Lastniški vrednostni papirji 12.423.520 2.778.667 50.604.549 2.545.354 41.966.984 110.319.073
  Po pošteni vrednosti  preko IPI 2.645.320 829.200 5.272.758 55.229 7.046.189 15.848.695
   - tržni 2.645.320 829.200 5.272.758 55.229 7.046.189 15.848.695
   - netržni – – – – – –
  Razpoložljii za prodajo 9.778.200 1.949.467 45.331.791 2.490.125 34.920.795 94.470.378
   - tržni 8.960.620 1.796.599 42.083.652 2.490.125 10.002.150 65.333.146
   - netržni 817.580 152.868 3.248.139 – 24.918.645 29.137.232
Popravki vrednosti finančnih sredstev zaradi slabitev (4.159.003) (839.478) (15.215.132) (173.525) (7.244.586) (27.631.724)
Naložbe v pridružene družbe – – – – 81.077.284 81.077.284
Posojila in terjatve 10.049.123 1.308.200 57.024.063 18.835.288 82.855.467 170.072.141
  Posojila in depoziti 9.220.578 1.025.976 16.674.165 5.516.979 64.680.183 97.117.881
  Zavarovalne terjatve 565.197 135.015 32.567.063 11.497.024 48.430 44.812.729
  Ostale terjatve 263.348 147.209 7.782.835 1.821.285 18.126.854 28.141.531
Naložbene nepremičnine 3.818.485 1.281.091 17.474.217 – 6.133.794 28.707.587
Pozavarovalna sredstva 152.256 21.726 17.188.721 – – 17.362.703
Denar in denarni ustrezniki 1.172.517 76.173 3.976.328 187.382 24.887.904 30.300.304
Ostala sredstva 815.338 308.069 25.902.068 5.754.394 112.920.491 145.700.360
Skupaj sredstva 71.699.410 17.952.775 235.990.554 33.620.450 344.787.444 704.050.634

OBVEZNOSTI
Obveznosti iz zavarovalnih pogodb 7.636.505 384.788 186.817.551 15.906.377 – 210.745.221
  Dolgoročne zavarovalne pogodbe 2.496.872 70.051 66.450.674 169.446 – 69.187.043
  Kratkoročne zavarovalne pogodbe 5.139.633 314.737 120.366.877 15.736.931 – 141.558.178
Obveznosti iz zavarovalnih pogodb z DPF 57.640.231 9.295.497 – – – 66.935.728
Dolgoročne obveznosti z možnostjo diskrecijske udeležbe 57.640.231 9.295.497 – – – 66.935.728
Kratkoročne obveznosti z možnostjo diskrecijske udeležbe – – – – – –
Obveznosti iz finančnih pogodb z DPF 9.295.051 7.035.113 – – – 16.330.164
Dolgoročne obveznosti z možnostjo diskrecijske udeležbe 9.252.317 7.020.079 – – – 16.272.396
Kratkoročne obveznosti z možnostjo diskrecijske udeležbe  42.735 15.033 – – – 57.768
Dolgovi – – 8.000.000 – 173.908.599 181.908.599
Ostale obveznosti 435.138 317.646 14.801.873 7.392.230 21.328.173 44.275.059
Skupaj obveznosti 75.006.924 17.033.044 209.619.424 23.298.607 195.236.772 520.194.771

KD_postavitev_G3_final.indd   30 05.06.2009   20:04:35 Uhr



31
Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

(v EUR)

Pogodbe življenjskih zavarovanj z DPF Kratkoročne zavarovalne pogodbe

Ostala sredstva in 
obveznosti (lastni 

viri)
Skupaj

Zavarovalne 
pogodbe 

življenjskih 
zavarovanj z DPF

Finančne pogodbe 
življenjskih 

zavarovanj z DPF

Zavarovalne 
pogodbe 

premoženjskih 
zavarovanj brez 

zdravstvenih 
zavarovanj

Zavarovalne 
pogodbe 

zdravstvenega 
zavarovanja

SREDSTVA
31. 12. 2007
Dolžniški vrednostni papirji 47.851.850 11.667.210 86.505.046 4.173.591 250.038 150.447.734
  Po pošteni vrednosti  preko IPI 3.442.524 999.083 16.245.051 1.673.222 229.640 22.589.519
   - tržni 3.442.524 763.773 11.242.965 1.516.746 229.640 17.195.647
   - netržni – 198.919 3.957.376 69.014 – 4.225.309
   - državne obveznice – 36.391 1.044.710 87.462 – 1.168.563
  Razpoložljivi za prodajo 36.823.247 10.668.127 70.259.995 2.500.369 16.313 120.268.051
   - tržni 4.189.418 1.625.361 25.157.872 348.566 16.313 31.337.530
   - netržni – – – – – –
   - državne obveznice 32.633.829 9.042.766 45.102.123 2.151.803 – 88.930.521
  V posesti do zapadlosti 7.586.079 – – – 4.085 7.590.164
   - tržni 6.360.995 – – – 4.085 6.365.080
   - netržni 115.486 – – – – 115.486
   - državne obveznice 1.109.598 – – – – 1.109.598
Lastniški vrednostni papirji 24.986.361 4.442.450 76.689.593 18.219.095 113.462.957 237.800.456
  Po pošteni vrednosti  preko IPI 9.162.202 2.016.087 15.847.531 2.917.422 10.910.937 40.854.179
   - tržni 9.162.202 2.016.087 15.847.531 2.917.422 10.910.937 40.854.179
   - netržni – – – – – –
  Razpoložljii za prodajo 15.824.159 2.426.363 60.842.062 15.301.673 102.552.020 196.946.277
   - tržni 14.825.948 2.426.363 57.122.573 14.203.547 70.170.846 158.749.277
   - netržni 998.211 – 3.719.489 1.098.126 32.381.174 38.197.000
Naložbe v pridružene družbe – – – – 71.687.821 71.687.821
Posojila in terjatve 5.691.164 579.846 45.000.990 17.750.847 64.098.030 133.120.877
  Posojila in depoziti 4.461.232 281.983 6.150.347 2.064.209 43.257.651 56.215.422
  Zavarovalne terjatve 600.195 188.275 31.526.968 11.946.210 1.704.633 45.966.281
  Ostale terjatve 629.737 109.588 7.323.675 3.740.428 19.135.746 30.939.174
Naložbene nepremičnine 465.103 – 1.318.521 – 18.817.897 20.601.521
Pozavarovalna sredstva 175.242 – 10.829.582 – – 11.004.824
Denar in denarni ustrezniki 1.117.861 6.978 1.853.608 313.987 23.551.263 26.843.697
Ostala sredstva 27.880 13.297 42.416.320 772.735 143.603.672 186.833.904
Skupaj sredstva 80.315.461 16.709.781 264.613.660 41.230.255 435.471.678 838.340.834

OBVEZNOSTI
Obveznosti iz zavarovalnih pogodb 4.937.863 – 172.595.677 15.861.968 – 193.395.508
  Dolgoročne zavarovalne pogodbe 341.416 – 63.914.425 196.930 – 64.452.771
  Kratkoročne zavarovalne pogodbe 4.596.447 – 108.681.252 15.665.038 – 128.942.737
Obveznosti iz zavarovalnih pogodb z DPF 62.548.026 – – – – 62.548.026
Dolgoročne obveznosti z možnostjo diskrecijske udeležbe 62.548.026 – – – – 62.548.026
Kratkoročne obveznosti z možnostjo diskrecijske udeležbe – – – – – –
Obveznosti iz finančnih pogodb z DPF – 15.604.274 – – – 15.604.274
Dolgoročne obveznosti z možnostjo diskrecijske udeležbe – 15.512.160 – – – 15.512.160
Kratkoročne obveznosti z možnostjo diskrecijske udeležbe  – 92.114 – – – 92.114
Dolgovi – – 4.019.040 – 166.544.377 170.563.417
Ostale obveznosti 2.779.867 13.207 25.515.731 9.521.918 20.658.308 58.489.031
Skupaj obveznosti 70.265.756 15.617.481 202.130.448 25.383.886 187.202.685 500.600.256

5.2.1. Likvidnostno in obrestno tveganje
Likvidnostno tveganje je tveganje, da za izplačilo zapadlih obveznosti ne bo na voljo dovolj 
gotovine, dostopne v okviru razumnih stroškov. 
Skupina je izpostavljena likvidnostnemu tveganju predvsem iz naslova zavarovalniških 
obveznosti (škod) ter pogodbenih obveznosti, ki se nanašajo na pridobitve finančnih 
instrumentov (predvsem prevzemi družb) in servisiranje tekočih obveznosti iz naslova finančnih 
instrumentov.
Posebej so zakonsko regulirane likvidnostne zahteve na področju finančnega posredništva, kjer 
je za Skupino najpomembnejše področje zavarovalništva, ki vzdržuje svoj obseg likvidnosti v 
skladu s predpisi regulatorjev.
Izpostavljenost likvidnostnemu tveganju se odraža v prevzemu zavarovalnega tveganja in 
zmožnosti Skupine izpolnjevati pogodbene obveznosti iz naslova sklenjenih zavarovanj in 
tekočih obveznosti iz naslova poslovanja.
Likvidnostno tveganje izhaja iz neusklajenosti prilivov in odlivov in se odraža v možnosti, da 
bi Skupina kljub zadostnemu obsegu finančnih sredstev morala zaradi izpolnitve pogodbenih 
obveznosti v danem trenutku naložbe unovčevati pod slabšimi pogoji (nižja cena, višji stroški 
transakcij), kar bi se odražalo v nižji donosnosti naložb.  

Skupina likvidnostno tveganje obvladuje: 
s primerno strukturo naložb,  
z ustrezno razpršenostjo naložb,   
s planiranjem prihodnjih denarnih tokov, s čimer zagotavlja primeren obseg denarnih tokov 
iz poslovanja in naložbenja (izplačilo obresti in glavnic) za pokritje prihodnjih predvidljivih 
obveznosti,
z zagotavljanjem primernega obsega visoko likvidnih naložb, ki jih je mogoče vsak trenutek 
unovčiti brez izgube vrednosti za pokrivanje prihodnjih nepredvidljivih obveznosti.

Skupina je izpostavljena obrestnemu tveganju prek finančnih sredstev in obveznosti, 
pozavarovalnih terjatev in zavarovalnih obveznosti. Skupina se zaradi narave svojih naložb in 
obveznosti srečuje predvsem s tveganjem spremembe obrestne mere.
V nadaljevanju predstavljamo pregled obvladovanja likvidnostnih tveganj s prikazom 
zapadlosti sredstev po pogodbenih nediskontiranih denarnih tokovih, pri čemer jih primerjamo 
s pričakovanimi denarnimi tokovi nastajanja obveznosti iz zavarovalnih in finančnih pogodb. 
Pogodbeni denarni tokovi za dolžniške vrednostne papirje se izračunajo na podlagi podatkov, 
ki jih prejme izdajatelj. Podlaga za izračunavanje je amortizacijski načrt in veljavna kuponska 
obrestna mera na dan obračuna. Za posamezen časovni interval poročanja se upoštevajo 
vsi bodoči denarni tokovi (glavnice in kuponske obresti), ki jih bomo prejeli, glede na stanje 
portfelja dolžniških vrednostnih papirjev na presečni datum.
Za prikaz denarnih tokov iz naslova obveznosti življenjskih zavarovanj z DPF in življenjskih 
zavarovanj, pri katerih zavarovanci prevzemajo naložbeno tveganje, so se generirali denarni 
tokovi vseh predvidenih bodočih izplačil škod in stroškov, ki izhajajo iz zavarovalnih pogodb 
življenjskih zavarovanj, veljavnih na dan 31. 12. 2008. 
Za prikaz denarnih tokov iz naslova obveznosti finančnih pogodb so se generirali denarni 
tokovi vseh predvidenih bodočih izplačil škod in stroškov, ki izhajajo iz finančnih pogodb, 
veljavnih na dan 31. 12. 2008. 
Pričakovani denarni tokovi premoženjskih in zdravstvenih zavarovanj predstavljajo oceno 
predvidenih izplačil za škode, ki so že nastale, vključno s stroški, in predvidena sproščanja 
obveznosti iz prenosnih premij in rezervacij za neiztekle nevarnosti.
Skupina del svojih sredstev nalaga v lastne vire in niso namenjeni pokrivanju obveznosti iz 
zavarovalnih ali finančnih pogodb, zato zanje nismo ugotavljali povprečnega trajanja. 
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Pregled zapadlosti zavarovalnih obveznosti v letu 2008 

v EUR Knjigovodska
 vrednost

Brez 
zapadlosti

Pričakovani denarni tokovi (nediskontirani)
do 1 leta 1 - 5 let 5 - 10 let 10 - 15 let nad 15 let

OBVEZNOSTI 
Obveznost iz zavarovalnih pogodb 210.745.221 – 137.836.517 49.476.994 18.052.930 5.378.780 –
Obveznosti iz zavarovalnih pogodb z DPF 66.935.728 – 5.288.051 51.946.852 30.255.563 25.831.111 57.406.862
Obveznosti iz finančnih pogodb z DPF 16.330.164 – 1.457.040 6.645.794 10.255.146 9.309.026 28.586.415
Dolžniški vrednostni papirji (izdani) – – – – – – –
Skupaj obveznosti 294.011.113 – 144.581.608 108.069.640 58.563.639 40.518.917 85.993.277

Povprečno trajanje obveznosti 9,80 let

Pregled zapadlosti zavarovalnih obveznosti v letu 2007 

v EUR Knjigovodska
 vrednost

Brez 
zapadlosti

Pričakovani denarni tokovi (nediskontirani)
do 1 leta 1 - 5 let 5 - 10 let 10 - 15 let nad 15 let

OBVEZNOSTI 
Obveznost iz zavarovalnih pogodb 193.395.508 – 124.346.293 47.524.435 16.544.169 4.980.612 –
Obveznosti iz zavarovalnih pogodb z DPF 62.548.026 – 3.301.924 32.436.257 12.499.323 29.821.560 70.051.907
Obveznosti iz finančnih pogodb z DPF 15.604.274 – 1.376.455 6.278.232 10.183.990 4.441.738 29.202.036
Dolžniški vrednostni papirji (izdani) 4.019.040 – 262.080 4.399.776 – – –
Skupaj obveznosti 275.566.848 - 129.286.752 90.638.700 39.227.482 39.243.910 99.253.943

Povprečno trajanje obveznosti 7,58 let

Pregled zapadlosti obveznosti (lastni viri) v letu 2008 

(v EUR) Knjigovodska 
vrednost

Brez 
zapadlosti

Pogodbeni denarni tokovi (nediskontirani)
do 1 leta 1-3 let 3-5 let nad 5 let

OBVEZNOSTI
Dolžniški vrednostni papirji (izdani) 75.449.991 – 5.353.312 12.362.816 8.240.000 67.331.028
Posojila in depoziti 98.107.912 – 65.293.452 16.609.362 21.945.005 657.939
Izvedeni finančni inštrumenti 350.696 – 350.696 – – –
Poslovne in druge obveznosti 21.328.173 6.279.526 17.516.072 1.214.985 – 4.745
Skupaj obveznosti 195.236.772 6.279.526 88.513.532 30.187.163 30.185.005 67.993.712

Pregled zapadlosti obveznosti (lastni viri) v letu 2007

(v EUR) Knjigovodska 
vrednost

Brez 
zapadlosti

Pogodbeni denarni tokovi (nediskontirani)
do 1 leta 1-3 let 3-5 let nad 5 let

OBVEZNOSTI
Dolžniški vrednostni papirji (izdani) 71.349.685 – 3.704.081 8.179.864 7.177.599 79.665.468
Posojila in depoziti 88.881.957 – 49.031.695 30.508.053 14.006.061 8.475.909
Izvedeni finančni inštrumenti 6.312.735 – 6.279.463 33.272 – –
Poslovne in druge obveznosti 20.658.308 – 20.432.923 148.869 32.718 98.299
Skupaj obveznosti 187.202.685 -- 79.448.162 38.870.058 21.216.378 88.239.676

5.2.2. Kreditno tveganje
Kreditno tveganje je posledica nezmožnosti pogodbene stranke, da v celoti plača svoje 
obveznosti oziroma zapadle zneske. Glede finančnih instrumentov v okviru naložb je tveganje, 
da bo ena stranka pogodbe, ki ureja finančni instrument, drugi stranki povzročila finančno 
izgubo zaradi neizpolnitve obveznosti zaradi razlik med dejanskimi in pogodbeno določenimi 
izpolnitvami obveznosti. 
Zavarovalniški del Skupine obvladuje kreditno tveganje z vzpostavitvijo še dodatnih limitov na 
posamezne zneske in že določene višine maksimalne izpostavitve posameznih vrednostnih 
papirjev. Skupina za čim manjšo izpostavljenost tveganju spremlja in preverja analize 
in bonitetne ocene izdajateljev vrednostni papirjev. Kreditno tveganje pa obvladuje tudi z 
naložbami v državne vrednostne papirje oziroma z naložbami v netvegane vrednostne papirje. 
Postopki preverjanja bonitete tujih izdajateljev vrednostnih papirjev temeljijo na pridobivanju 
bonitetnih informacij od mednarodnih družb, kot so Standard & Poor's oziroma Fitch-IBCA in 
Moody's. 
Za slovenski trg, kjer izdajatelji vrednostnih papirjev niso ocenjeni, ima zavarovalniški del 
Skupine največjo koncentracijo naložb v dolžniške vrednostne papirje, bančne in državne 
obveznice. Pri naložbah v investicijske kupone in lastniške vrednostne papirje se obvladuje 
kreditno tveganje z razpršenostjo naložb. 

Postopki preverjanja bonitete temeljijo na pridobivanju in preverjanju javno dostopnih 
podatkov o trenutnem finančnem stanju izdajatelja finančnih instrumentov in njegovi prihodnji 
plačilni sposobnosti. Boniteto domačih izdajateljev finančnih instrumentov Skupina ocenjuje 
sama. Pri lastnem spremljanju bonitete izdajatelja Skupina preverja njegovo prihodnjo plačilno 
sposobnost, pri čemer preverja predvsem ustreznost njegovih pričakovanih denarnih pritokov 
iz poslovanja v primerjavi z odlivi za poravnavo bodočih obveznosti. 
Postopki obvladovanja kreditnega tveganja pri pozavarovanju se, enako kot pri nalaganju 
finančnih sredstev, nanašajo na preveritev bonitete pozavarovatelja. V skladu s strategijo 
obvladovanja kreditnega tveganja so obveznosti iz naslova pozavarovanja pozavarovana pri 
prvovrstnih pozavarovateljih. To pa kljub vsemu ne razreši Skupine obveznosti prvotnega 
zavarovatelja. Če pozavarovatelj iz kakršnega koli razloga ne poravna škode, je Skupina dolžna 
izplačati celoten znesek zavarovancu. Bonitetna ocena pozavarovateljev se pregleduje letno s 
preverjanjem njihove finančne moči pred podpisom pozavarovalne pogodbe.
Skupina strukturira raven prevzetega kreditnega tveganja prek vzpostavitve omejitev 
izpostavljenosti do posamezne nasprotne stranke ter v geografskem in panožnem pomenu. 
Taka tveganja se redno spremljajo.

KD_postavitev_G3_final.indd   32 05.06.2009   20:04:37 Uhr



33
Skupina KD Group / Konsolidirani računovodski izkazi za leto, končano 31. decembra 2008

Največja izpostavljenost kreditnemu tveganju na dan 31. 12. 2008

AAA-A BBB-B Brez kreditne ocene Skupaj
31. 12. 2008 31. 12. 2007 31. 12. 2008 31. 12. 2007 31. 12. 2008 31. 12. 2007 31. 12. 2008 31. 12. 2007

Dolžniški vrednostni papirji 104.386.884 107.619.183 6.556.381 6.031.103 37.199.640 36.797.448 148.142.905 150.447.734
    Po pošteni vrednosti preko IPI 1.399.763 3.613.689 1.000.419 999.623 17.261.803 17.976.207 19.661.985 22.589.519
    Razpoložljivi za prodajo 100.486.158 101.702.133 3.990.928 3.666.648 16.159.125 14.899.270 120.636.211 120.268.051
    V posesti do zapadlosti 2.500.963 2.303.361 1.565.034 1.364.832 3.778.712 3.921.971 7.844.709 7.590.164
Posojila in terjatve – – – – 181.421.807 134.820.526 181.421.807 134.820.526
    Posojila in depoziti – – – – 97.783.106 56.880.647 97.783.106 56.880.647
    Zavarovalne terjatve – – – – 35.709.836 35.598.232 35.709.836 35.598.232
    Regresne terjatve – – – – 11.768.663 11.338.513 11.768.663 11.338.513
    Ostale terjatve – – – – 36.160.202 31.003.134 36.160.202 31.003.134
Pozavarovalna sredstva – – – – 17.362.703 11.004.824 17.362.703 11.004.824
Denar in denarni ustrezniki 5.745 44.572 70.932 692.174 31.228.515 26.955.567 31.305.192 27.692.313
Terjatve za davek od dobička – – – – 7.027.916 2.870.170 7.027.916 2.870.170
Skupaj sredstva 104.392.629 107.663.755 6.627.313 6.723.277 274.240.581 212.448.535 385.260.523 326.835.567

Regresne terjatve – regresni zahtevki in sredstva, pridobljena pri poravnavi škod 
Skupina se lahko ukvarja tudi s prodajo v zavarovalnih primerih poškodovanih predmetov, 
ki ji pripadajo ob reševanju škodnih primerov. Čista iztržljiva vrednost v škodnih primerih 
poškodovanih predmetov, ki jih bo Skupina odprodala, se pripozna kot prihodek.
Z izplačilom odškodnine preide od zavarovanca na Skupino tudi pravica nasproti tistemu, ki je 
odgovoren za škodo (subrogacija). To pravico Skupina uveljavi z regresnim zahtevkom v višini 
celotne ali delne izplačne zavarovalnine. Kadar zavarovanec obveznega odgovornostnega 
zavarovanja izgubi pravice (vinjenost ...), Skupina regresira zavarovanca oziroma povzročitelja 
za celotni ali delni znesek izplačane odškodnine. Uveljavljeni regresni zahtevki se pripoznajo 
kot zavarovalni prihodek. Pričakovani regresi se upoštevajo tudi pri izračunu obveznosti za 
škode. 
Regresne terjatve vodi Skupina ločeno, in sicer kot uveljavljene oziroma neuveljavljene, s 
tem da vodi neuveljavljene regresne terjatve v zunajbilančni evidenci in zanje ne oblikuje 
popravkov vrednosti.

Uveljavljene regresne terjatve Skupina evidentira ločeno na terjatve, zavarovane s hipoteko, in 
druge regresne terjatve, kar je tudi osnova pri obračunu popravkov vrednosti. Skupina oblikuje 
popravke vrednosti uveljavljenih regresnih terjatev in terjatev iz naslova odkupov na podlagi 
posamične ocene finančnega stanja in plačilne sposobnosti zavarovalcev. 
Prav tako Skupina posamično ocenjuje plačilne sposobnosti dolžnikov vseh preostalih terjatev 
v okviru Skupine in drugih terjatev, razen terjatev za odložene davke, in zanje oblikuje popravke 
vrednosti na podlagi individualnega izračuna. 
Skupina odobrava posojila družbam v Skupini in pridruženim podjetjem za izkoriščanje 
sinergije, saj zaradi svoje finančne moči in intenzivnega sodelovanja s finančnimi institucijami 
zmore pridobivati posojila pod ugodnejšimi pogoji kot posamezna podjetja v Skupini. Posojila 
se obrestujejo po obrestni meri za obresti na posojila med povezanimi osebami. Posojila niso 
zavarovana.
V nekaterih primerih se posojila odobravajo tudi podjetjem zunaj Skupine, kadar obstaja medsebojni 
interes za poslovno sodelovanje. Posojila niso zavarovana, obrestna mera pa je višja.

Kreditno tveganje: Nezapadla in zapadla finančna sredstva, ki niso slabljena in zapadla in oslabljena finančna sredstva na dan 31. 12. 2008

Sredstva (v EUR) Nezapadlo in 
neoslabljeno

Zapadlo in neoslabljeno Zapadlo in oslabljeno 
Skupaj 

knjigovodska 
vrednostdo 30 dni od 31 do 90 

dni 
od 91 do 270 

dni nad 271 dni
individualno skupinsko

bruto 
vrednost

popravek 
vrednosti

bruto 
vrednost

popravek 
vrednosti

31. 12. 2008

Dolžniški VP 148.142.905 – – – – – – – – 148.142.905
Posojila 84.695.005 2.992.383 1.029.788 8.911.613 154.317 431.757 (431.757) – – 97.783.106
Terjatve 40.591.075 2.222.501 2.339.094 1.825.122 1.159.400 19.381.299 (15.772.647) 64.954.003 (33.061.146) 83.638.701
 - zavarovalne terjatve 14.987.319 257.165 261.441 585.918 40.848 2.093.044 (1.472.304) 32.614.344 (13.657.939) 35.709.836
 - regresne terjatve – – – – – – – 29.639.895 (17.871.232) 11.768.663
 - druge terjatve 25.603.756 1.965.336 2.077.653 1.239.204 1.118.552 17.288.255 (14.300.343) 2.699.764 (1.531.975) 36.160.202

Pozavarovalna sredstva 17.278.319 – – – – – – – – 17.362.703

SKUPAJ 290.707.304 5.214.884 3.368.882 10.736.735 1.398.101 19.813.056 (16.204.404) 64.954.003 (33.061.146) 346.927.415

31. 12. 2007

Dolžniški VP 150.447.734 – – – – – – – – 150.447.734
Posojila 56.879.302 974 371 1.327.883 (1.327.883) – – 56.880.647
Terjatve 41.908.915 4.206.593 514.557 523.470 320.250 17.755.186 (15.193.669) 62.287.038 (34.382.461) 77.939.879
 - zavarovalne terjatve 17.091.945 3.219.250 130.283 135.831 35.379 – – 28.254.285 (13.268.741) 35.598.232
 - regresne terjatve – – – – – – – 30.833.022 (19.494.509) 11.338.513
 - druge terjatve 24.816.970 987.343 384.274 387.639 284.871 17.755.186 (15.193.669) 3.199.731 (1.619.211) 31.003.134

Pozavarovalna sredstva 11.004.824 – – – – – – – – 11.004.824

SKUPAJ 260.240.775 4.207.567 514.557 523.470 320.621 19.083.069 (16.521.552) 62.287.038 (34.382.461) 296.273.084

5.2.3. Analiza občutljivosti tržnih tveganj
Dejavniki
Metode in predpostavke, uporabljene pri pripravi analize občutljivosti za tiste vrste tržnih 
tveganj, katerim je Skupina izpostavljena.

Dejavnik občutljivosti Opis dejavnika

Sprememba obrestne mere

Vpliv na spremembo v tržnih obrestnih merah za ±100 bp (to 
pomeni: če se tržna obrestna mera spremeni za 100 indeksnih točk 
(basic points), kolikšen je vpliv na dobiček in na kapital). Spre-
memba za ±100 bp predstavlja spremembo, večjo od 1%, glede na 
spremembo obrestne mere v preteklem letu. 

Sprememba cen delnic
Vpliv na spremembe tržne cene finančnih sredstev se odraža pri 
spremembi cene delnice, cene ID-delnice, cene strukturiranih vre-
dnostnih papirjev in cene vzajemnih skladov na dan 31. decembra 
2008 za ±25%. 

Sprememba provizije za upravljanje Vpliv spremembe prihodkov iz provizij za upravljanje ob padcu 
vrednosti naložb za 25%.

Spodnja  tabela povzema rezultate analize občutljivosti na spremembo obrestnih mer, 
spremembo cen lastniških vrednostnih papirjev in spremembo višine provizije za upravljanje pri 
čemer prikaz vpliva na kapital izključuje vpliv na izkaz poslovnega izida. Zaradi spremenjenih 
razmer na finančnih trgih v preteklem letu, je skupina spremenila tudi predpostavke analize 
občutljivosti na spremembo tržnih razmer.

2008

(v EUR)
Vpliv na 

dobiček pred 
davki

Vpliv na 
kapital

Sprememba obrestne mere + 100 bt (925.475) (6.071.260)
Sprememba obrestne mere –100 bt 954.195 6.642.070

Sprememba cen delnic + 25% 3.962.174 21.546.416
Sprememba cen delnic –25% (3.962.174) (21.546.416)

Sprememba provizije za upravljanje (naložbe + 25%) 3.602.703 –
Sprememba provizija za upravljanje (naložbe –25%) (3.602.703) –
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2007

(v EUR)
Vpliv na 

dobiček pred 
davki

Vpliv na 
kapital

Sprememba obrestne mere + 25 bt (295.647) (1.829.762)
Sprememba obrestne mere –25 bt 171.261 1.805.234

Sprememba cen delnic + 5% 7.671.805 9.847.313
Sprememba cen delnic – 5% (7.671.805) (9.847.313)

Sprememba provizije za upravljanje (naložbe + 5%) 722.067 –
Sprememba provizija za upravljanje (naložbe –5%) (722.067) –

5.2.4. Valutno tveganje
Glede na to, da je bila Republika Slovenija z dnem 1.1.2007 v sistemu nespremenljivih 
deviznih tečajev ERM2 ter glede na vstop v EMU in uvedbo evra kot plačilnega sredstva v 
Republiki Sloveniji, je ocenjeno valutno tveganje Skupine relativno nizko.
Spodnja tabela povzema izpostavljenost Skupine valutnemu tveganju na dan 31. decembra. 
V tabelo so vključeni zneski finančnih sredstev ter finančnih in zavarovalnih obveznosti po 
valutah.

31. 12. 2008
(v EUR) EUR Drugo Skupaj

SREDSTVA
Finančna sredstva po pošteni vrednosti preko IPI 31.509.851 4.000.829 35.510.680
-  Lastniški vrednostni papirji 11.847.866 4.000.829 15.848.695
-  Dolžniški vrednostni papirji 19.661.985 – 19.661.985
Finančna sredstva razpoložljiva za prodajo 183.734.682 3.740.183 187.474.865
-  Lastniški vrednostni papirji 64.006.977 2.831.677 66.838.654
-  Dolžniški vrednostni papirji 119.727.705 908.506 120.636.211
Finančna sredstva v posesti do zapadlosti 6.996.697 848.012 7.844.709
-  Dolžniški vrednostni papirji 6.996.697 848.012 7.844.709
Naložbene nepremičnine 28.707.587 – 28.707.587
Posojila in terjatve 166.429.798 14.992.009 181.421.807

Finančne naložbe v posojila in druge finančne 
terjatve 86.251.324 11.534.356 97.785.680

Terjatve iz zavarovalnih poslov in druge poslovne 
terjatve 66.661.969 3.186.158 69.848.127

Aktivne časovne razmejitve in DAC 13.516.505 271.495 13.788.000
Pozavarovalna sredstva 17.360.568 2.135 17.362.703
Denar in denarni ustrezniki 26.061.591 5.243.601 31.305.192
Skupaj sredstva 460.800.774 28.826.769 489.627.543

OBVEZNOSTI
Dolžniški vrednostni papirji (izdani) 75.449.991 – 75.449.991
Posojila 106.027.899 80.013 106.107.912
Izvedeni finančni inštrumenti 350.696 – 350.696
Obveznosti zavarovalnih pogodb 207.727.450 3.017.771 210.745.221

Obveznosti iz zavarovalnih pogodb z možnostjo 
diskrecijske udeležbe 66.899.135 36.593 66.935.728

Obveznosti iz naložbenih pogodb z možnostjo 
diskrecijske udeležbe 16.330.164 – 16.330.164

Skupaj obveznosti 472.785.335 3.134.377 475.919.712

31. 12. 2007
(v EUR) EUR Drugo Skupaj

SREDSTVA   
Finančna sredstva po pošteni vrednosti prek IPI 59.320.514 4.123.184 63.443.698
– Lastniški vrednostni papirji 36.730.995 4.123.184 40.854.179
– Dolžniški vrednostni papirji 22.589.519 – 22.589.519
Finančna sredstva, razpoložljiva za prodajo 294.319.323 22.895.005 317.214.328
– Lastniški vrednostni papirji 174.765.769 22.180.508 196.946.277
– Dolžniški vrednostni papirji 119.553.554 714.497 120.268.051
Finančna sredstva v posesti do zapadlosti 7.590.164 – 7.590.164
– Dolžniški vrednostni papirji 7.590.164 – 7.590.164
Naložbene nepremičnine 20.601.521 – 20.601.521
Posojila in terjatve 128.148.423 6.672.103 134.820.526
Pozavarovalna sredstva 11.004.824 – 11.004.824
Denar in denarni ustrezniki 20.917.630 6.774.683 27.692.313
Skupaj sredstva 541.902.399 40.464.975 582.367.374

OBVEZNOSTI   
Dolžniški vrednostni papirji (izdani) 75.368.725 – 75.368.725
Posojila 88.463.016 418.941 88.881.957
Izvedeni finančni instrumenti 6.312.734 – 6.312.734
Obveznosti zavarovalnih pogodb 193.092.040 303.468 193.395.508

Obveznosti iz zavarovalnih pogodb z možnostjo 
diskrecijske udeležbe 62.446.521 101.505 62.548.026

Obveznosti iz naložbenih pogodb z možnostjo 
diskrecijske udeležbe 15.588.746 15.528 15.604.274

Skupaj obveznosti 441.271.782 839.442 442.111.224

5.3. Operativna tveganja
Operativna tveganja so tveganja, povezana z napakami v poteku poslovnih procesov, tveganja 
informacijske tehnologije, organizacije in podobno. 
Upravljanje operativnih tveganj je preneseno na posamezne družbe, ki operativna tveganja 
obvladujejo prek zaznavanja priložnosti in nevarnosti s svojega področja ter obvladovanja 
poslovnih procesov v družbi. Seveda pa je upravljanje operativnih tveganj podrejeno strateškim 
ciljem ter iz tega izhajajočim ciljem posameznih področij in družb. 
Skupina upravlja operativna tveganja z vpeljavo standardov ISO na nivoju Skupine in njenih 
posameznih članov; z njimi želi Skupina standardizirati poslovne procese. Skupina uporablja 
standardizirano in poenoteno programsko opremo na področju računovodstva in naložb. 
Operativna tveganja znižujemo tudi s poenotenim sistemom letnega planiranja ter medletnega 
in letnega poročanja.

5.4. Splošna tveganja
Splošna poslovna tveganja so povezana z delovanjem Skupine v okolju, kot so na primer 
ekonomsko okolje, zakonodaja in podobno, na kar Skupina nima neposrednega vpliva. 
Taka tveganja je dokaj težko meriti in modelirati. Za obvladovanje tega tveganja Skupina prek 
svojih služb redno spremlja zakonodajo, dogajanja na kapitalskih trgih in makroekonomske 
parametre na trgih, kjer je prisotna. 

5.5. Upravljanje kapitala 
Uprava se je odločila za ohranjanje velikega kapitalskega obsega, da bi tako zagotovila 
zaupanje vseh deležnikov in nadaljnji razvoj Skupine KD Group. Kot enega od strateških 
kazalnikov je Skupina opredelila donosnost kapitala kot razmerje med doseženim čistim 
dobičkom večinskih lastnikov in povprečno vrednostjo lastniškega kapitala večinskih lastnikov. 
Skupina si prizadeva za ohranjanje ravnotežja med večjimi donosi, ki bi jih omogočila večja 
zadolženost, ter prednostmi in varnostjo močne kapitalske strukture.
Donosnost kapitala je eden od strateških kazalnikov letnega načrta Skupine, ki se določi 
in sprejme na podlagi spremljanja dogajanja v okolju in v skladu z ohranjanjem optimalne 
strukture kapitala. Donosnost kapitala se izračunava kot razmerje med doseženim čistim 
poslovnim izidom in povprečno vrednostjo stanja celotnega kapitala, v okviru katerega je 
odšteta vrednost čistega dobička.
Obvladujoča družba Skupine KD Group ima v skladu s skupščinskim sklepom oblikovan 
sklad lastnih delnic. Na dan 31. 12. 2008 je bilo 62.201 rednih delnic z oznako KDHR, kar 
predstavlja 2,11 % osnovnega kapitala in 51.306 prednostnih delnic z oznako KDHP, kar 
predstavlja 1,74 % osnovnega kapitala.
Naložbeni načrti, politika optimalne strukture kapitala ter pričakovanja in interesi delničarjev 
so temelj oblikovanja dividendne politike. Družba izplačuje dividende enkrat letno. Predlog 
višine dividende oblikujeta uprava in nadzorni svet obvladujoče družbe. Dividende se oblikujejo 
iz bilančnega dobička obvladujoče družbe, ki se oblikuje v skladu z veljavnimi predpisi v 
Sloveniji, sklep o njegovi uporabi pa sprejme skupščina delničarjev. 
Skupina KD Group nima posebnih ciljev glede lastništva zaposlenih in nima nobenega 
programa delniških opcij. V letu 2008 v Skupini ni prišlo do spremembe v načinu upravljanja 
kapitala. 
Obvladujoča družba ni predmet kapitalskih zahtev, ki bi jih določili regulatorni organi. 
Družba ima odvisne družbe v segmentu finančnega poslovanja in zavarovalništva, katerim 
kapitalske zahteve določa regulatorni organ. 
Poslovodstvo teh družb skrbi za ustrezno višino kapitala (kapitalsko ustreznost), glede na obseg 
in vrste poslov, ki jih opravljajo, ter glede na tveganja, ki so jim izpostavljeni pri opravljanju 
teh poslov.

5.6. Poštena vrednost 
Poštena vrednost je znesek, s katerim je mogoče zamenjati sredstvo ali poravnati dolg med 
dobro obveščenima in voljnima strankama v premišljenem poslu.
V Skupini je poštena vrednost finančnih instrumentov ugotovljena, kot sledi:

za kotirajoče finančne instrumente, za katere obstaja cena na delujočem trgu, se poštena 
vrednost ugotavlja kot zmnožek enot finančnega instrumenta in kotirajoče tržne cene. Za 
določanje poštene vrednosti se uporabijo ponujene nakupne cene za finančna sredstva in 
ponudbena cena za finančne obveznosti,
če za finančne instrumente ni delujočega trga, se uporabijo metode ocenjevanja poštene 
vrednosti finančnega instrumenta. Metode vrednotenja obsegajo uporabo zadnjega 
posla med obveščenima in voljnima strankama, če je na voljo, primerjavo s trenutno 
pošteno vrednostjo drugega instrumenta, ki ima podobne bistvene lastnosti, in metodo 
diskontiranih denarnih tokov. V Skupini je bil razvit model, katerega primernost je ocenil 
neodvisni pooblaščeni ocenjevalec podjetij, za ocenjevanje poštene vrednosti kapitalskih 
instrumentov v delnice in deleže nekotirajočih podjetij. Z modelom so enkrat na leto 
na podlagi razpoložljivih podatkov ocenjene poštene vrednosti pomembnejših finančnih 
naložb v nekotirajoča podjetja,
poštena vrednost posojil in depozitov je izračunana kot diskontirana vrednost prihodnjih 
denarnih tokov z uporabo tržne obrestne mere,
poštena vrednost dolgov, ki ne kotirajo na aktivnem trgu, je določena kot diskontirana 
vrednost prihodnjih denarnih tokov z uporabo tržne obrestne mere,
za kratkoročne terjatve in obveznosti z rokom dospelosti do enega leta se predpostavlja, 
da njihova knjigovodska vrednost odraža pošteno vrednost,
za pogodbe z možnostjo diskrecijske udeležbe ni bilo mogoče zanesljivo oceniti poštene 
vrednosti.
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Naslednja razpredelnica prikazuje odplačne in poštene vrednosti tistih finančnih sredstev in 
obveznosti, ki v konsolidirani bilanci stanja Skupine niso izkazane po pošteni vrednosti. 

  (v EUR) Odplačna vrednost Poštena vrednost
31. 12. 2008 31. 12. 2007 31. 12. 2008 31. 12. 2007

FINANČNA SREDSTVA

Finančna sredstva v posesti  
do zapadlosti v plačilo 7.844.709 7.590.164 7.844.709 7.610.152

Posojila in depoziti pri bankah 97.785.680 57.751.092 97.748.361 57.751.092
105.630.389 65.341.256 105.593.070 65.361.244

FINANČNE OBVEZNOSTI
Posojila 106.107.912 88.881.957 106.977.118 88.903.456
Izdane obveznice 75.449.991 75.368.725 74.573.007 75.052.404

181.557.903 164.250.682 181.550.125 163.955.860

6.  Poročanje po področnih in  
območnih odsekih

Glavne dejavnosti Skupine oziroma področni odseki so naslednji:
premoženjska zavarovanja,
življenjska zavarovanja,
zdravstvena zavarovanja,
finančne storitve (upravljanje premoženja in drugo finančno poslovanje),
kinematografija,
drugo (založništvo, gradnja nepremičnin za trg ali znane kupce itd.).

Na dan 31. 12. 2008 je bila Skupina razširjena v Sloveniji in naslednjih državah: Bolgarija, 
Ciper, Češka, FBIH, Hrvaška, Nizozemska, Poljska, Slovaška, Romunija, Srbija, Črna gora, 
Ukrajina in ZDA.

6.1. Področni odseki poslovanja 

6.1.1. Podatki o poslovanju po področnih odsekih
Rezultati poslovanja po posameznih področnih odsekih so bili za leto 2008 naslednji:

2008

(v EUR) Premoženjska 
zavarovanja

Življenjska 
zavarovanja

Zdravstvena 
zavarovanja

Finančno 
poslovanje

Kinemato - 
grafija Drugo Skupina       

Bruto prihodki od prodaje 138.623.094 105.493.633 97.661.626 17.949.301 13.351.149 8.302.783 381.381.586 
Izločitve medsebojnih poslov (791.412) (15.984.763) (1.700.416) (1.855.199) (1.223.646) (509.399) (22.064.835)
Prihodki od prodaje 137.831.682 89.508.870 95.961.210 16.094.102 12.127.503 7.793.384 359.316.751
Poslovni izid iz poslovanja (14.203.819) (21.231.013) 2.051.933 (17.917.372) 1.590.701 (149.819) (49.859.388)
Finančni odhodki (638.797) 549.213 (453) (6.352.067) (1.202.716) (378.646) (8.023.466)
Delež v poslovnem izidu pridruženih družb (3.060.764) (1.043.773) – (23.302.843) – 351 (27.407.029)
Poslovni izid pred obdavčitvijo (17.903.380) (21.725.573) 2.051.480 (47.572.281) 387.985 (528.114) (85.289.882)
Davki 4.188.301 764.399 (383.029) 4.176.332 (498.048) 37.944 8.285.899 
Čisti poslovni izid poslovnega leta (13.715.079) (20.961.174) 1.668.451 (43.395.949) (110.063) (490.170) (77.003.983)

Rezultati poslovanja po posameznih področnih odsekih so bili za leto 2007 naslednji:

2007

(v EUR) Premoženjska 
zavarovanja

Življenjska 
zavarovanja

Zdravstvena 
zavarovanja

Finančno 
poslovanje

Kinemato - 
grafija Drugo Skupina       

Bruto prihodki od prodaje 131.995.552 87.014.283 89.226.380 34.570.638 18.699.600 28.344.158 389.850.611
Izločitve medsebojnih poslov (536.557) (10.930.946) (6.049) (6.019.053) (20.629) (346.324) (17.859.558)
Prihodki od prodaje 131.458.995 76.083.337 89.220.331 28.551.585 18.678.971 27.997.834 371.991.053
Poslovni izid iz poslovanja 28.124.164 (101.495) 4.628.423 11.269.112 151.272 (1.202.966) 42.868.509
Finančni odhodki (429.606) 1.107.568 (46.050) (4.142.700) (1.704.774) (1.337.071) (6.552.633)
Delež v poslovnem izidu pridruženih družb 898.260 262.634 – 9.973.103 (6.022) 13.049 11.141.024
Poslovni izid pred obdavčitvijo 28.592.818 1.268.707 4.582.373 17.099.515 (1.559.524) (2.526.988) 47.456.900
Davki (6.321.004) (1.198.100) (1.563.428) (2.553.139) (862.618) (13.027) (12.511.316)
Čisti poslovni izid poslovnega leta 22.271.814 70.607 3.018.945 14.546.376 (2.422.142) (2.540.015) 34.945.584

Stroški posameznih segmentov so pripoznani tako, kot v osnovi nastajajo pri poslovanju 
posameznih segmentov, in tako, kot jih odvisne družbe, ki sestavljajo posamezni segment, 
tudi poročajo. 
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Nekatere postavke, vključene v izkaz poslovnega izida za leto, končano 31. decembra 2008, so bile naslednje:

2008

(v EUR) Premoženjska 
zavarovanja

Življenjska 
zavarovanja

Zdravstvena 
zavarovanja

Finančno 
poslovanje

Kinemato - 
grafija Drugo Skupina       

Amortizacija (1.716.312) (1.222.365) (760.886) (1.221.236) (2.744.043) (258.530) (7.923.372)
Slabitev poslovnih in drugih terjatev (1.413.107) (542.711) (715.208) (39.165) – (35.652) (2.745.843)

Nekatere postavke, vključene v izkaz poslovnega izida za leto, končano 31. decembra 2007, so bile naslednje:

2007

(v EUR) Premoženjska 
zavarovanja

Življenjska 
zavarovanja

Zdravstvena 
zavarovanja

Finančno 
poslovanje

Kinemato - 
grafija Drugo Skupina       

Amortizacija (1.649.232) (739.127) (751.799) (659.514) (4.156.186) (259.698) (8.215.555)
Slabitev poslovnih in drugih terjatev (8.771.977) (237.771) (1.107.971) (114.118) (103.372) (181.630) (10.516.839)

Medsebojno poslovanje po posameznih področnih odsekih se je izvajalo pod normalnimi tržnimi pogoji tako kot do drugih nepovezanih strank.

Sredstva in obveznosti po posameznih področnih odsekih na dan 31. decembra 2008:

31. 12. 2008

(v EUR) Premoženjska 
zavarovanja

Življenjska 
zavarovanja

Zdravstvena 
zavarovanja

Finančno 
poslovanje

Kinemato - 
grafija Drugo Skupina       

Sredstva 236.687.187 217.968.350 38.227.230 205.654.926 – 15.397.332 713.935.025 
Pridružene družbe 2.746.728 599.722 – 76.765.206 – 965.628 81.077.284 
Skupaj sredstva 239.433.915 218.568.072 38.227.230 282.420.132 – 16.362.960 795.012.309 
Obveznosti 218.849.191 190.222.994 28.755.316 157.264.233 – 5.975.190 601.066.924 
Investicije v osnovna sredstva 2.855.958 3.750.267 69.634 15.709.725 – 618.275 23.003.859 

Sredstva in obveznosti po posameznih področnih odsekih na dan 31. decembra 2007:

31. 12. 2007

(v EUR) Premoženjska 
zavarovanja

Življenjska 
zavarovanja

Zdravstvena 
zavarovanja

Finančno 
poslovanje

Kinemato - 
grafija Drugo Skupina       

Sredstva 265.357.582 247.703.125 42.217.794 244.993.866 58.545.874 25.541.340 884.359.581
Pridružene družbe 6.664.165 1.685.290 – 63.338.366 – – 71.687.821
Skupaj sredstva 272.021.747 249.388.415 42.217.794 308.332.232 58.545.874 25.541.340 956.047.402
Obveznosti 202.134.934 209.930.611 26.332.435 136.298.707 36.804.548 4.281.801 615.783.035
Investicije v osnovna sredstva 8.946.181 2.062.174 24.094 1.571.356 3.202.725 2.525.766 18.332.296

Sredstva področnega odseka vsebujejo predvsem finančna sredstva, opredmetena osnovna 
sredstva, neopredmetena sredstva, zaloge, denarna sredstva ter poslovne in druge terjatve.
Obveznosti področnega odseka sestavljajo finančne in poslovne obveznosti. Iz postavk so 
izločene vse medsebojne transakcije in stanja med posameznimi področnimi odseki. 

6.2. Območni odseki poslovanja

6.2.1. Podatki o poslovanju po posameznih območnih odsekih
Skupina ima razširjeno svoje poslovanje na treh glavnih geografskih območjih. Glavno območje 
poslovanja Skupine je Slovenija. Glavne dejavnosti Skupine so premoženjsko zavarovanje, 
življenjsko zavarovanje, zdravstveno zavarovanje, finančno poslovanje (upravljanje premoženja 
in drugo finančno poslovanje, kinematografija in drugo (nepremičnine, založništvo itd.).
Skupina posluje predvsem v Sloveniji, državah Evropske unije in drugih državah jugovzhodne 
Evrope.

(v EUR) 2008 2007
PRIHODKI OD PRODAJE
Slovenija 351.113.529 356.223.435
EU 5.494.951 5.474.344
Druge države 2.708.271 10.293.274

359.316.751 371.991.053

(v EUR) 2008 2007
SKUPAJ SREDSTVA
Slovenija 665.026.087 767.825.242
EU 72.741.414 117.270.859
Druge države 57.244.808 70.951.301

795.012.309 956.047.402

PRIDRUŽENA PODJETJA
Slovenija 62.552.159 67.722.410
EU 2.266.559 3.294.302
Druge države 16.258.567 671.109

81.077.285 71.687.821

(v EUR) 2008 2007
ANALIZA INVESTICIJ V OSNOVNA SREDSTVA
Slovenija 13.604.941 14.462.757
EU 520.036 822.020
Druge države 10.531.904 3.047.519

24.656.881 18.332.296

(v EUR) 2008 2007
ANALIZA PRIHODKOV OD PRODAJE
Prihodki od prodaje blaga 4.481.153 5.055.547
Prihodki od prodaje storitev 365.725.185 366.935.506

370.206.338 371.991.053
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7. Opredmetena osnovna sredstva

(v EUR) Zgradbe in 
zemljišča

Vozila in 
oprema za 

opravljanje 
dejavnosti

Pisarniška in 
druga oprema Skupaj

STANJE 1. JANUARJA 2007
Nabavna vrednost 57.599.288 15.752.054 26.832.795 100.184.137
Popravek in oslabitev vrednosti (10.465.031) (9.833.801) (8.664.903) (28.963.735)
Neodpisana vrednost 47.134.257 5.918.253 18.167.892 71.220.402
LETO 2007
Začetna neodpisana vrednost 47.134.257 5.918.253 18.167.892 71.220.402
Tečajne razlike (87.629) (20.023) (7.215) (114.867)
Nakup odvisne družbe 948.626 159.561 334.380 1.442.567
Odtujitve odvisne družbe (338.408) (207.975) (255) (546.638)
Nabave 2.928.102 5.323.678 8.278.837 16.530.617
Odtujitve (1.543.051) (172.533) (883.821) (2.599.405)
Amortizacija (1.254.881) (2.141.299) (2.724.651) (6.120.831)

Prenos na/iz naložbenih 
nepremičnin 4.055.165 – – 4.055.165

Končna neodpisana vrednost 51.842.181 8.859.662 23.165.167 83.867.010
STANJE 31. DECEMBER 2007
Nabavna vrednost 65.186.188 20.032.673 34.571.658 119.790.519
Popravek in oslabitev vrednosti (13.344.007) (11.173.011) (11.406.491) (35.923.509)
Neodpisana vrednost 51.842.181 8.859.662 23.165.167 83.867.010
LETO 2008
Začetna neodpisana vrednost 51.842.181 8.859.662 23.165.167 83.867.010
Tečajne razlike (161.735) 408.345 (39.681) 206.929

Nakup odvisne družbe  
(Pojasnilo 32) – 465 – 465

Odtujitve odvisne družbe 
(Pojasnilo 32) (10.059.739) (8.829.634) (13.926.064) (32.815.437)

Nabave 1.278.335 10.105.373 6.269.787 17.653.494
Odtujitve (6.111.550) (109.245) (414.285) (6.635.080)
Amortizacija (895.166) (2.219.225) (2.657.317) (5.771.708)
Prenos na naložbene nepremičnine (20.202.004) – – (20.202.004)
Končna neodpisana vrednost 15.690.322 8.215.740 12.397.607 36.303.669
STANJE 31. DECEMBRA 2008
Nabavna vrednost 12.361.409 18.555.316 23.087.280 54.004.004
Popravek in oslabitev vrednosti (3.328.913) (10.339.575) (10.689.673) (17.700.335)
Neodpisana vrednost 15.690.322 8.215.741 12.397.607 36.303.670

Za zavarovanje prejetih posojil so bile zastavljene nepremičnine v vrednosti 2.668.982 evrov 
(2007: 24.640.163 evrov).
Zmanjšanje zavarovanja zastavljenih nepremičnin je predvsem posledica izstopa podjetij iz 
odseka kinematografije.
Vrednost opredmetenih osnovnih sredstev v gradnji na dan 31. 12. 2008 je 382.037 evrov 
(2007: 317.289 evrov).

8. Naložbene nepremičnine
(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
STANJE 1. JANUARJA
Nabavna vrednost 24.058.580 22.895.497
Popravek in oslabitev vrednosti (3.457.059) (2.303.381)
Neodpisana vrednost 20.601.521 20.592.116
LETO ZAKLJUČENO 31. DECEMBRA 
Začetna neodpisana vrednost 20.601.521 20.592.116
Nabave odvisnih družb – 4.536.423
Odtujitve odvisnih družb (12.566.563) –
Nabave 1.649.333 197.384
Prenos iz/na opredmetena sredstva 20.202.004 (4.055.165)
Odtujitve (536.071) (47.874)
Amortizacija (642.637) (621.363)
Končna neodpisana vrednost 28.707.587 20.601.521
STANJE 31. DECEMBRA
Nabavna vrednost 32.693.964 24.058.580
Popravek in oslabitev vrednosti (3.986.377) (3.457.059)
Neodpisana vrednost 28.707.587 20.601.521

V letu 2008 so podjetja v skupini zmanjšala delež uporabe naložbenih nepremičnin v lasti 
podjetij v skupini. Vrednost naložbenih nepremičnin v najemu podjetij v skupini se je zmanjšala 
za 24.257.169 evrov. Posledično se je v skupinskih izkazih povečala vrednost naložbenih 
nepremičnin in zmanjšala vrednost opredmetenih osnovnih sredstev.

V izkazu poslovnega izida so bile pripoznane naslednje postavke:

(v EUR) 2008 2007
Prihodki od najemnin od naložbenih nepremičnin 1.141.511 1.737.018

Neposredni poslovni stroški naložbenih nepremičnin, ki prinašajo 
najemnine 956.250 1.198.783

Skupina nima naložbenih nepremičnin, ki ne bi prinašale prihodkov od najemnin. Pogodbe je 
mogoče predčasno prekiniti.

Naložbe v zemljišča in zgradbe se vrednotijo izhodiščno po nabavnih cenah, vključno z 
nabavnimi stroški. Po začetnem pripoznanju po nabavni vrednosti se vrednost zmanjšuje 
za amortizacijske popravke in morebitne slabitve, podobno kot za neopredmetena sredstva. 
Morebitne slabitve v primeru odmika poštene vrednosti nepremičnine glede na normalne 
tržne pogoje se izvajajo na vsakih 3-5 let na osnovi cenitev pooblaščenega cenilca oziroma ob 
pomembnejših sprememb nabavnih cen na nepremičninskem trgu. 
Ocena poštene vrednosti nepremičnin so bile izvedene v juniju 2008. Cenitev nepremičnin je 
opravil neodvisen pooblaščeni ocenjevalec vrednosti nepremičnin. Cenitve so bile opravljene 
po dohodkovni/donosnostni metodi in načinu primerljivih prodaj, pri čemer se je ocenjevalo 
sedanjo vrednost bodočih pričakovanih donosov iz uporabe ali morebitne odprodaje 
premoženja. Pri tem se je uporabila ustrezna stopnja kapitalizacije, in sicer v višini 8 do 12 %. 
Ocenjena vrednost nepremičnin presega knjigovodsko vrednost zato skupina v letu 2008 ni 
spreminjala knjigovodskih vrednosti, temveč je knjigovodsko vrednost naložbenih nepremičnin 
ohranila.

9. Neopredmetena sredstva

(v EUR) Dobro ime Licence Programska 
oprema Skupaj

STANJE 1. JANUARJA 2007
Nabavna vrednost 83.764.495 1.940.845 11.172.819 96.878.159
Popravek in oslabitev vrednosti (1.569.005) (554.441) (7.390.423) (9.513.869)
Neodpisana vrednost 82.195.490 1.386.404 3.782.396 87.364.290
LETO 2007
Začetna neodpisana vrednost 82.195.490 1.386.404 3.782.396 87.364.290
Tečajne razlike – 1.126 (13.874) (12.748)
Nabave – 72.092 1.729.587 1.801.679
Nakup odvisne družbe 403.304 – 54.993 458.297
Povečanje v deležu odvisnih družb 85.612 – – 85.612
Odtujitve – – (234.129) (234.129)
Prodaja odvisne družbe (25.092) – (67.907) (92.999)
Amortizacija – (84.711) (1.388.650) (1.473.361)
Končna neodpisana vrednost 82.659.314 1.374.911 3.862.416 87.896.641
STANJE 31. DECEMBRA 2007
Nabavna vrednost 84.228.319 2.005.457 12.463.933 98.697.709
Popravek in oslabitev vrednosti (1.569.005) (630.546) (8.601.517) (10.801.068)
Neodpisana vrednost 82.659.314 1.374.911 3.862.416 87.896.641
LETO 2008
Začetna neodpisana vrednost 82.659.314 1.374.911 3.862.416 87.896.641
Tečajne razlike – (4.235) (27.406) (31.641)
Nabave 4.530.347 141.112 5.212.817 9.884.276

Nakup odvisne družbe  
(Pojasnilo 32) 127.058 – – 127.058

Povečanje v deležu odvisnih družb – – –
Odtujitve – (26.908) – (26.908)

Prodaja odvisne družbe  
(Pojasnilo 32) (1.017.744) (124.702) (1.247.151) (2.389.597)

Amortizacija – (65.347) (1.443.679) (1.509.026)
Slabitev (25.722.775) – – (25.722.775)
Končna neodpisana vrednost 60.576.200 1.294.831 6.356.997 68.228.028
STANJE 31. DECEMBRA 2008
Nabavna vrednost 87.867.980 1.362.505 15.102.612 104.333.097
Popravek in oslabitev vrednosti (27.291.780) (67.674) (8.745.615) (36.105.069)
Neodpisana vrednost 60.576.200 1.294.831 6.356.997 68.228.028

Vrednost neopredmetenih osnovnih sredstev v gradnji na 31. 12. 2008 je 1.977.890 evrov 
(2007: 289.690 evrov).
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Razdelitev dobrega imena glede na posamezni področni odsek je predstavljena v spodnji 
tabeli:

(v EUR)
Premoženj-
ska zavaro-

vanja
Finančno 

poslovanje
Kinemato - 

grafija
Življenj-

ska - 
zavarovanja

Drugo Skupina       

Slovenija 24.441.425 28.677.000 – 2.855.310 299.008 56.272.743
EU – 641.376 – 83.382 – 724.757
Druge države – 3.578.705 – – – 3.578.705

Skupaj 31. 
decembra 2008 24.441.425 32.897.081 – 2.938.692 299.008 60.576.204

Slovenija 22.849.770 53.952.108 890.682 – 465.791 78.158.351
EU – 781.079 – – 141.179 922.258
Druge države – 3.578.705 – – – 3.578.705

Skupaj 31. 
decembra 2007 22.849.770 58.311.892 890.682 – 606.970 82.659.314

Večina dobrega imena izhaja iz segmenta neživljenjskih zavarovanj in iz segmenta finančnega 
poslovanja. Preverjanje morebitnih oslabitev dobrega imena Skupina opravlja enkrat na leto. 
Slabitve dobrega imena segmenta finančnega poslovanja v letu 2008 so bile v višini 
25.722.775 evrov (v letu 2007 ni bilo potrebe po slabitvi dobrega imena). 
Slabitev dobrega imena je pripoznana med drugimi odhodki (razkritje 23).
Predpostavke cenitve segmenta finančnega poslovanja, ki jih je v letu 2008 uporabil neodvisni 
zunanji strokovnjak, so: 

metoda sedanje vrednosti pričakovanih prostih denarnih tokov brez upoštevanja 
zadolženosti,
ocena je temeljila na analizi preteklega poslovanja in potenciala podjetij 
donosi v obliki denarja so bili diskontirani z ustrezno tehtano aritmetično sredino zahtevane 
stopnje donosa dolžniškega in lastniškega kapitala,
uporabljen je bil model CAPM, prilagojen državi, v kateri je podjetje,
predpostavke: 4 % pričakovana donosnost netveganih naložb, 7 % premija za kapitalsko 
tveganje, obseg sistematičnega tveganja 1,05, 1 % premija za posebna tveganja, 25 % 
diskont za pomanjkanje likvidnosti,
zahtevana stopnja donosa lastniškega kapitala je od 12,6 % do 16,1 %, in je enaka 
donosu celotnega kapitala

Predpostavke cenitve segmenta finančnega poslovanja, ki jih je v letu 2007 uporabil neodvisni 
zunanji strokovnjak, so: 

metoda sedanje vrednosti pričakovanih prostih denarnih tokov brez upoštevanja 
zadolženosti,
ocena je temeljila na analizi preteklega poslovanja in oceni poslovnih možnosti v 
prihodnosti, 
donosi v obliki denarja so bili diskontirani z ustrezno tehtano aritmetično sredino zahtevane 
stopnje donosa dolžniškega in lastniškega kapitala,
uporabljen je bil model CAPM, prilagojen državi, v kateri je podjetje,
predpostavke: 5 % letna stopnja rasti stroškov na zaposlenega, 4 % pričakovana donosnost 
netveganih naložb, 7 % premija za kapitalsko tveganje, obseg sistematičnega tveganja 
1,05, 1 % premija za posebna tveganja, 10 % diskont za pomanjkanje likvidnosti,
zahtevana stopnja donosa lastniškega kapitala je od 13,2 % do 17,1 %,
zahtevana stopnja donosa celotnega kapitala je od 12,3 % do 16,0 %.

V letu 2008 je bila z uporabo internih modelov vrednotenja preverjena cenitev segmenta 
neživljenjskih zavarovanj. 
Glavne predpostavke vrednotenja segmenta neživljenjskih zavarovanj v letu 2008 so:

uporabljeni sta bili dohodkovna in tržna metoda vrednotenja;
uporabljene so bile ocene poslovodstva glede rasti premij v obdobju od 2007 do 2012. 
Za naslednja obdobja je bilo upoštevano nižanje njihove rasti z upoštevanjem letne rasti 
slovenskega zavarovalniškega trga v višini 7 %;
projekcije prenosne premije temeljijo na vzorcu zaslužene premije glede na kosmato 
premijo za vsako koledarsko leto in za vsako vrsto zavarovanja;
pozavarovalna premija je ocenjena od 0 do 35 % kosmate zaslužene premije v odvisnosti 
od vrste zavarovanja. Pozavarovalne terjatve so ocenjene od 0 do 50 % kosmatih škod v 
odvisnosti  od vrste zavarovanja;
škodni koeficient je ocenjen od 35 do 110 % v odvisnosti od vrste zavarovanja;
uporabljena diskontna stopnja je 12,6 % in temelji na modelu CAPM (Capital Asset 
Pricing Model). 

Na podlagi tega vrednotenja ne obstaja potreba po oslabitvi dobrega imena, ki izhaja iz 
segmenta neživljenskega zavarovanja
Vrednost dobrega imena drugih segmentov je bila preverjena z uporabo internih modelov 
vrednotenja. Pri oceni teh vrednotenj ni potrebe po oslabitvi dobrega imena.

10.  Naložbe v delnice in deleže v 
pridružene družbe

(v EUR) 2008 2007
STANJE 1. JANUARJA 71.687.821 45.119.877
Pridobitve 14.571.598 23.412.841
Odtujitve (3.060.605) (4.228.866)
Sprememba pridružene družbe v odvisno družbo – (1.076.688)
Sprememba iz razpoložljive za prodajo v pridruženo družbo 31.288.510 –
Pripisi dobičkov in prevrednotenj (27.407.028) 11.141.024
Druga prevrednotenja (128.586) (218.891)
Izplačane dividende (5.874.425) (2.487.951)
Tečajne razlike – 26.475
Slabitve – –

Stanje 31. decembra 81.077.285 71.687.821

Skupina je 30.9.2008 pridobila dodatni delež v družbi BIG in tako postala njena 21,25% 
lastnica. Dodatna naložba je znašala 9.495.223 evrov. Poštena vrednost pridobljenega 
premoženja je znašala 14.329.040 evrov. Skupina si je pripoznala 4.047.570 evrov prihodkov 
iz poslovnih združitev v letu 2008. Negativno dobro ime, ki izhaja iz nakupov naložbe 
opravljenih pred letom 2008 v višini 9.021.723 evrov, pa je družba ob prvem uskupinjevanju 
v 2008 vključila v dobičke iz preteklih let. 
Skupina je 30. 06. 2008 pridobila dodatni delež v družbi MIG in tako postala njena 30,21 
% lastnica. Dodatna naložba je znašala 3.043.368 evrov. Poštena vrednost pridobljenega 
premoženja je znašala 4.126.719 evrov. Skupina si je pripoznala 1.083.351 evrov prihodkov 
iz poslovnih združitev v letu 2008. Negativno dobro ime, ki izhaja iz nakupov naložbe 
opravljenih pred letom 2008 v višini 5.307.317 evrov pa je družba ob prvem uskupinjevanju 
v 2008 vključila v dobičke iz preteklih let.
Skupni znesek prenosa iz finančnih sredstev razpoložljivih za prodajo in izračuna slabega 
imena za družbi MIG in BIG je znašal 31.288.510 evrov. 
Skupina je v novoustanovljeno družbo World Life Group LLC 22. 12. 2008 vložila 350 evrov 
osnovnega kapitala in postala 35% lastnica družbe.
Skupina je 31.8.2008 v celoti odsvojila pridruženi družni Zabavna znanost d.o.o. in Kinopodjetje 
Kranj d.o.o.. Pri prodaji Kinopodjetja Kranj je skupina ustvarila 99.385 evrov dobička..
Skupina je v decembru 2008 delno odsvojila naložbo v Seaway Group (5%) in tako ohranila 
45% delež v družbi. Ob prodaji je Skupina ustvarila 96.921 evrov izgube, ki je izkazana v 
izkazu poslovnega izida v postavki finančni prihodki iz deležev v pridruženih družbah.
V letu 2008 je Skupina investirala 502.000 evrov v svoje vzajemne sklade, prodala pa 
1.330.381 evrov svojih vzajemnih skladov. Skladi, ki so predstavljeni v nadaljevanju, so v 
računovodskih izkazih obravnavani kot pridružene družbe Skupine.
Skupina je v januarju 2008 pridobila je dodaten delež (1,94 %) v Deželni banki Slovenije in 
tako postala njena 35,62 % lastnica. Dodatna naložba znaša 533.437 evrov in predstavlja tudi 
pošteno vrednost pridobljenega premoženja, zato v računovodskih izkazih ni bilo pripoznano 
niti dobro ime niti presežek.
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Podatki o pridruženih družbah Skupine so: 

(v EUR)                                                                                                                     2008
Delež lastništva

Pridružena družba Sedež Pridružena 
družba

Naložbe 
po pošteni 
vrednosti

Skupaj Sredstva Obveznosti Prihodki

Delež 
dobička/

Izgube 
oziroma 

rezerv
Concorde PS d.o.o. Slovenija 50,00% – 50,00% 842293 153.972 1.036.703 6.093
Seaway Group d.o.o. Slovenija 45,00% – 45,00% 42.852.865 31.956.898 38.243.950 855.363
Seaway Skupina d.o.o. Slovenija 48,65% – 48,65% 79.613.155 68.779.774 37.630.193 (3.170)
Seaway Technologies Italija 48,65% – 48,65% 15.799.527 13.950.072 857.774 (78.792)
Žičnice Vogel Bohinj d.d. Slovenija 21,76% – 21,76% 14.485.722 8.950.126 2.821.861 (57.855)
Radio Kranj d.o.o. Slovenija 20,00% – 20,00% 847.952 133.983 739.042 8.981
Deželna banka Slovenije d.d. Slovenija 35,62% – 35,62% 882.385.000 805.505.000 59.923.000 419.568
KD ID d.d.* Slovenija 9,93% – 9,93% 56.042.001 1.964.484 18.877.587 (8.717.081)
Semenarna Ljubljana Slovenija 29,90% – 29,90% 57.435.471 43.951.378 54.227.298 (102.554)
Nama d.d. Slovenija 48,46% – 48,46% 17.042.486 7.598.577 18.600.783 231.104
KD Private Equity b.v. Nizozemska 48,21% – 48,21% 451.172 347.746 13.864 (390.538)
Zellner Holdings Limited, Ciper Ciper 48,65% – 48,65% 185.657 844.894 – (402.425)
MIG Črna Gora 30,21% – 30,21% 16.284.774 2.459.095 215.497 (7.504.207)
BIG FBIH 21,25% – 21,25% 130.922.407 91.019 1.146.547 (3.729.352)
World Life Group LLC Ciper 35,00% – 35,00% 1.012.317 3.434.723 – (847.842)
EU Life Group LLC** Ukrajina 35,00% – 35,00% 1.386.106 490.037 5.395.217 112.306
EU Life Services LLC** Ukrajina 35,00% – 35,00% 8.850 1.348 130.085 212

1.361.001.588 1.026.110.318 283.263.234 (20.200.189)

*Skupaj z matično družbo KD d. d. čez 20 %.
**Efektivni delež

Skupina je delno odsvojila naložbo v Seaway Group (5%) in tako ohranila 45% delež v družbi. 
Ob prodaji je Skupina ustvarila 96.921 evrov izgube, ki je izkazana v izkazu poslovnega izida 
v postavki finančni prihodki iz deležev v pridruženih družbah.

(v EUR)                                                                                                                     2007
Delež lastništva

Pridružena družba Sedež Pridružena 
družba

Naložbe 
po pošteni 
vrednosti

Skupaj Sredstva Obveznosti Prihodki

Delež 
dobička/

Izgube 
oziroma 

rezerv
Concorde PS d.o.o. Slovenija 50,00% – 50,00% 1.075.484 282.816 1.268.063 85.769
Seaway Group d.o.o. Slovenija 50,00% – 50,00% 33.732.822 24.732.822 35.925.934 777.139
Zabavna znanost d.o.o. Slovenija 50,00% – 50,00% 56.874 153.932 46.751 (6.022)
Kinematografi Kranj d.o.o. Slovenija 45,00% – 45,00% 953.542 93.977 45.564 (3.141)
Žičnice Vogel Bohinj d.d. Slovenija 21,54% – 21,54% 12.736.550 6.935.055 2.107.915 28.884
Radio Kranj d.o.o. Slovenija 20,00% – 20,00% 847.952 133.983 747.094 9.687
Deželna banka Slovenije d.d. Slovenija 33,68% – 33,68% 793.855.000 713.757.000 50.274.000 2.094.222
KD ID d.d.* Slovenija 9,93% – 9,93% 170.048.252 1.572.211 62.658.723 5.261.011
Semenarna Ljubljana Slovenija 29,90% – 29,90% 53.771.498 40.694.038 48.705.558 326.809
Nama d.d. Slovenija 48,46% – 48,46% 17.876.006 3.269.797 20.223.618 794.203
KD Private Equity b.v. Nizozemska 48,21% – 48,21% 906.060 422.476 35.668 (498.308)
Zellner Holdings Limited, Ciper Ciper 48,65% – 48,65% 183.770 15.824 - (3.216)

1.086.043.810 792.063.931 222.038.888 8.867.037
*Skupaj z matično družbo KD d. d. čez 20 %.

11. Finančna sredstva
(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
Izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega izida
Kratkoročni del
Za trgovanje 15.387.151 42.508.318
Po pošteni vrednosti prek poslovnega izida 20.123.529 20.935.380

35.510.680 63.443.698
V posesti do zapadlosti v plačilo 
Dolgoročni del 7.517.833 7.590.164
Kratkoročni del 326.876 –

7.844.709 7.590.164

Za prodajo razpoložljiva
Dolgoročni del 157.742.638 218.916.170
Kratkoročni del 29.732.227 98.298.158

187.474.865 317.214.328
Finančne naložbe v posojila in druge finančne terjatve
Dolgoročni del 7.961.005 3.293.769
Kratkoročni del 89.824.675 53.586.878

97.785.680 56.880.647

Skupaj 328.615.934 445.128.837

Vrednost vrednostnih papirjev, zastavljenih kot jamstvo za obveznost v letu 2008 znaša 
11.407.847 evrov (za leto 2007 pa znaša 13.547.257 evrov).

Finančna sredstva, izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega izida – za trgovanje

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
Lastniški vrednostni papirji
Tržni vrednostni papirji 13.265.871 39.390.601

Dolžniški vrednostni papirji
Tržni vrednostni papirji:
– s fiksno obrestno mero 1.573.405 2.155.177
– s spremenljivo obrestno mero 547.875 678.212

2.121.280 2.833.389

Državne obveznice – 284.328

Skupaj 15.387.151 42.508.318
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Finančna sredstva, izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega izida – druga sredstva

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
LASTNIŠKI VREDNOSTNI PAPIRJI
Tržni vrednostni papirji 2.582.824 1.463.578

DOLŽNIŠKI VREDNOSTNI PAPIRJI
Tržni vrednostni papirji:
– s fiksno obrestno mero 16.804.008 14.057.597
– s spremenljivo obrestno mero – 304.661

16.804.008 14.362.258

NETRŽNI VREDNOSTNI PAPIRJI:
– s fiksno obrestno mero 236.536 4.225.309

Državne obveznice 500.161 884.235

Skupaj 20.123.529 20.935.380

Finančna sredstva v posesti do zapadlosti v plačilo

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
DOLŽNIŠKI VREDNOSTNI PAPIRJI
Tržni vrednostni papirji:
– s fiksno obrestno mero 6.061.421 6.155.989
– s spremenljivo obrestno mero 209.145 209.091

6.270.566 6.365.080
NETRŽNI VREDNOSTNI PAPIRJI:
– s fiksno obrestno mero 427.282 115.486

Državne obveznice 1.146.861 1.109.598

Skupaj 7.844.709 7.590.164

Finančna sredstva, razpoložljiva za prodajo 

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
LASTNIŠKI VREDNOSTNI PAPIRJI
Tržni vrednostni papirji 65.333.146 158.749.277
Netržni vrednostni papirji 1.505.508 38.197.000

66.838.654 196.946.277
DOLŽNIŠKI VREDNOSTNI PAPIRJI
Tržni vrednostni papirji:
– s fiksno obrestno mero 30.543.147 30.540.653
– s spremenljivo obrestno mero 1.536.065 796.877

32.079.212 31.337.530
NETRŽNI VREDNOSTNI PAPIRJI:
– s fiksno obrestno mero – –

Državne obveznice 88.556.999 88.930.521

Skupaj 187.474.865 317.214.328

Finančne naložbe v posojila 

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
POSOJILA FIZIČNIM OSEBAM
Dolgoročna 526.970 12.096
Kratkoročna 3.070.884 266.645
POSOJILA DRUGIM DRUŽBAM
Dolgoročna 4.585.241 1.404.625
Kratkoročna 29.979.899 18.883.951
POSOJILA POVEZANIM DRUŽBAM
Dolgoročna –
Kratkoročna 14.038.840 10.817.163
DEPOZITI PRI BANKAH
Dolgoročni 2.946.609 2.573.327
Kratkoročni 42.969.280 24.272.750
Skupaj dana posojila 98.117.723 58.230.557

Terjatve za dividende 2.574 –

ZMANJŠANJE: POPRAVKI VREDNOSTI POSOJIL
Dolgoročna (100.933) (696.279)
Kratkoročna (233.684) (653.631)

(334.617) (1.349.910)

Skupaj 97.785.680 56.880.647

Kratkoročni depoziti niso vključeni med denarna sredstva, saj se predvsem pri zavarovalnicah 
v Skupini obravnavajo kot naložbe.

Slabitev vrednosti posojil:

(v EUR) 2008 2007
STANJE 1. JANUARJA 1.349.910 1.148.709
Slabitve v letu 7.608 252.198
Prodaje odvisnih družb (860.052) (50.997)
Odprava slabitev med letom (162.849) –
STANJE 31. DECEMBRA 334.717 1.349.910

Efektivna obrestna mera posojil in depozitov je bila naslednja:

2008 2007
Dolgoročna posojila 6,57%  – 8,00% 4,65% – 8,00%
Kratkoročna posojila 6,00%  – 10,00% 2,53% – 10,00%
Posojila povezanim osebam 4,92%  – 8,00% 3,29% – 5,45%
Kratkoročni depoziti 2,80% – 4,85% 2,9% – 4,38%

Gibanje finančnih sredstev

(v EUR)

Izmerjena 
po pošteni 
vrednosti 

prek poslov-
nega izida 

V posesti za 
trgovanje

Razpolo-
žljiva za 
prodajo

V posesti 
do zapadlo-
sti v plačilo

Skupaj

STANJE 1. JANUARJA 
2007 48.515.149 11.949.840 256.141.399 6.987.877 323.594.265

Tečajne razlike (865.193) (87.910) (53.008) – (1.006.111)
Pridobitve, nakupi 23.732.024 17.351.397 94.509.089 1.242.045 136.834.555
Pridobitev odvisne družbe 189.657 – 25.145 – 214.802
Prodaje odvisnih družb – – (23.031) – (23.031)
Prodaje in odtujitve (32.787.535) (7.615.419) (73.093.232) (639.758)* (114.135.944)
Slabitve – – (2.596.286) – (2.596.286)
Neto dobički iz vrednote-
nja po pošteni vrednosti 
prek poslovnega izida (iz-
ključujoč neto realizirane 
dobičke)

3.724.216 (662.528) 42.304.252 – 45.365.940

STANJE  
31. DECEMBRA 2007 42.508.318 20.935.380 317.214.328 7.590.164 388.248.190

STANJE 
1. JANUARJA 2008 42.508.318 20.935.380 317.214.328 7.590.164 388.248.190

Tečajne razlike 45.197 (41.106) (70.152) (95.184) (161.245)
Pridobitve, nakupi 17.011.892 27.039.659 55.237.993 1.709.961 100.999.505
Pridobitev odvisne družbe – – – – –
Prodaje odvisnih družb – (20.504.515) (3.164) – (20.507.679)
Prodaje in odtujitve (20.523.380) (6.489.301) (100.645.184) (1.360.232*) (129.018.097)
Slabitve – – (24.846.256) – (24.846.256)
Neto dobički iz vrednote-
nja po pošteni vrednosti 
prek poslovnega izida (iz-
ključujoč neto realizirane 
dobičke)

(23.654.876) (816.588) (59.412.700) – (83.884.164)

STANJE  
31. DECEMBRA 2008 15.387.151 20.123.529 187.474.865 7.844.709 230.830.254

*samo unovčenja

Izgube iz slabitve netržnih finančnih sredstev, razpoložljivih za prodajo, so pripoznane bodisi 
na podlagi zunanjih neodvisnih cenitev bodisi na podlagi notranjih modelov vrednotenja, 
katerih ustreznost je potrdil zunanji pooblaščeni strokovnjak.
Glede na vrednotenje, izvedeno za poslovno leto 2008, je Skupina pripoznala slabitev v višini 
evrov 24.846.256 (2007: 2.596.286 evrov). Pri ocenjevanju vrednosti teh naložb so bile 
upoštevane naslednje predpostavke:

uporabljena je bila metoda diskontiranja prihodnjih denarnih tokov,
projekcije so bile izdelane za manjšinskega lastnika,
pripravljene so bile projekcije prihodnjih denarnih tokov za 5-letno obdobje,
rast prihodkov v višini 5 % letno,
rast stroškov dela v višini 3 % letno,
diskontna stopnja v višini od 11,6 %.

Efektivne obrestne mere za dolžniške instrumente, ki se ne merijo po pošteni vrednosti, so:

2008 2007
DOLŽNIŠKI VREDNOSTNI PAPIRJI
– v posesti do zapadlosti 5,10% 5,08%
– razpoložljivi za prodajo 4,36% – 4,96% 4,36% – 4,96%
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12. Poslovne terjatve
Terjatve iz zavarovalnih poslov in druge poslovne terjatve

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007 
TERJATVE
Kratkoročne 23.753.580 22.206.739
    Zmanjšanje: slabitve vrednosti terjatev (2.773.538) (2.620.257)
Terjatve – neto 20.980.042 19.586.482

TERJATVE IZ ZAVAROVALNIH POSLOV
    Terjatve do zavarovalcev 46.108.340 43.845.188
    Slabitve vrednosti terjatev do zavarovalcev (17.092.336) (13.140.743)
    Terjatve do zavarovalnih posrednikov 31.434.550 32.700.280
    Slabitve vrednosti terjatev do zavarovalnih posrednikov (18.008.367) (19.620.427)
    Terjatve iz sozavarovanja in pozavarovanja 5.037.942 3.154.077
    Slabitve vrednosti terjatev iz sozavarovanja in pozavarovanja (1.630) (1.630)
Terjatve iz zavarovalnih in so/pozavarovalnih pogodb 47.478.499 46.936.745

Dani predujmi 555.200 851.925
Terjatve do povezanih oseb 834.386 240.142

1.389.586 1.092.067

Skupaj 69.848.127 67.615.294

Razmejeni stroški pridobivanja zavarovanj (DAC) in aktivne časovne razmejitve (AČR)

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007 
Razmejeni stroški pridobivanja zavarovanj (DAC) 11.566.010 8.248.809
Razmejeni odhodki in vračunani prihodki 2.221.991 2.075.776
Skupaj 13.788.001 10.324.585

Poslovne terjatve v višini 19.036.829 evrov (2007: 10.874.966 evrov) so razvrščene v okviru 
kratkoročnih sredstev na podlagi trajanja poslovnega cikla. Poravnava terjatev se pričakuje v 
obdobju več kot 12 mesecev od dne izdelave bilance stanja. Med dolgoročnimi terjatvami je 
del  kupnine za družbe iz področja kinematografije (8.746.188 evrov).
Gibanje popravkov vrednosti terjatev:

(v EUR) 2008 2007
Stanje 1. januarja 35.383.057 29.284.708
Slabitve v letu 8.360.265 10.361.156
Dokončni odpis zaradi neizterljivosti 318.020 (826.621)
Izstop iz skupine (590.542) –
Odprava slabitve zaradi poplačila (5.644.929) (3.436.186)
Stanje 31. decembra 37.825.871 35.383.057

13. Zaloge
(v EUR) 2008 2007
Nepremičnine v izgradnji za trg 12.653.557 10.654.407
Drugo 1.279.251 1.545.803
Skupaj 13.932.808 12.200.210

Med nepremičninami v izgradnji za trg Skupina izkazuje poslovni kompleks Šumi v Ljubljani. 
Med drugimi zalogami Skupina izkazuje zaloge proizvodov (knjige in publikacije). Zaloge niso 
zastavljene za zavarovanje prejetih posojil.

14. Denar in denarni ustrezniki  
(v EUR) 2008 2007
Denarna sredstva v blagajni in na računih 9.500.699 10.730.139
Depoziti na odpoklic 21.804.493 16.962.174
Skupaj 31.305.192 27.692.313

Efektivna obrestna mera bančnih depozitov na odpoklic je bila od 3,00 % do 4,10 % (2007: 
od 3,76 % do 4,41 %).

15. Vpoklicani kapital
Delniški kapital

(v EUR)
Število delnic Redne Predno-

stne Kapitalske 
rezerve

Lastne 
delnice Skupaj

rednih predno-
stnih delnice delnice

Stanje 1. 
januarja 
2007

2.613.439 215.107 89.321.983 8.893.774 104.395.312 (3.852.955) 198.758.114

Pridobitve 
lastnih 
delnic

– – – – – – –

Prodaje 
lastnih 
delnic

– – – – – – –

Stanje 31. 
decembra 
2007

2.613.439 215.107 89.321.983 8.893.774 104.395.312 (3.852.955) 198.758.114

Stanje 1. 
januarja 
2008

2.613.439 215.107 89.321.983 8.893.774 104.395.312 (3.852.955) 198.758.114

Pridobitve 
lastnih 
delnic

– – – – – – –

Prodaje 
lastnih 
delnic

– – – – – – –

Stanje 31. 
decembra 
2008

2.613.439 215.107 89.321.983 8.893.774 104.395.312 (3.852.955) 198.758.114

Število izdanih delnic, vključno z lastnimi delnicami, je:
2.675.640 rednih imenskih delnic (2007: 2.675.640),
266.413 kumulativnih participativnih prednostnih delnic (2007: 266.413 delnic).

Kapitalske rezerve v višini 104.395.312 evrov vsebujejo:
vplačani presežek v višini 45.177.164 evrov,
splošni prevrednotovalni popravek kapitala v višini 59.218.148 evrov.

Lastniki rednih delnic imajo glasovalno pravico in so upravičeni do dividende. Z rednimi 
delnicami se trguje na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev od leta 2001.
Kumulativne participativne prednostne delnice dajejo imetniku naslednje pravice:

prednostno pravico do izplačila dividend pred izplačilom imetnikom navadnih delnic v 
višini 1,67 (ena 67/100) evra, in sicer v kumulativnem obdobju petih let,
pri izplačilu dividend imetnikom navadnih delnic pravico do izplačila dodatnih dividend v 
višini največ 1,67 (ena 67/100) evra, tako da znaša v tem primeru skupna dividenda, ki 
jo prinaša delnica, največ 3,34 (tri 34/100) evra.
prednost pri izplačilu preostalega premoženja ob likvidaciji družbe pred imetniki navadnih 
imenskih delnic v višini 33,38 (triintrideset 38/100) evra.

Na 9. skupščini delničarjev KD Group d. d. dne 30. avgusta 2006 so delničarji sprejeli sklep o 
preoblikovanju delnic z nominalno vrednostjo 8.000 tolarjev v kosovne delnice. Število delnic 
in delniški kapital sta ostala nespremenjena.

Lastne delnice 

(v EUR) 2008

Knjigov.
vrednost

Nakupna
vrednost

Knjigov.
vrednost

Delež (%) 
v kapitalu

1. januarja 31. decembra
KDHR* 2.424.829 – 2.424.829 2,11
KDHP** 1.428.126 – 1.428.126 1,74
Skupaj: 3.852.955 – 3.852.955 3,85

*  Redne delnice.
** Prednostne delnice.

(v EUR) 2007

Knjigov.
vrednost

Nakupna
vrednost

Knjigov.
vrednost

Delež (%) 
v kapitalu

1. januarja 31. decembra
KDHR* 2.424.829 – 2.424.829 2,11
KDHP** 1.428.126 – 1.428.126 1,74
Skupaj: 3.852.955 – 3.852.955 3,85

*  Redne delnice.
** Prednostne delnice.
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2008 2007
Število Število Število Število

1. januarja Nabave 31. decembra 1. januarja Odtujitve 31. decembra
ŠTEVILO DELNIC:
KDHR 62.201 – 62.201 62.201 – 62.201
KDHP 51.306 – 51.306 51.306 – 51.306
Skupaj 113.507 – 113.507 113.507 – 113.507

Bilančni dobiček družbe KD Group d. d.
Bilančni dobiček leta 2008 znaša 8.903.201 evrov in zajema preneseni dobiček v višini 
1.399.950 evrov, povečan za zmanjšanje drugih rezerv iz dobička v višini 13.802.505 evrov 
in zmanjšan za čisto izgubo poslovnega leta v višini 6.299.254 evrov.

16.  Presežek iz prevrednotenja in  
preneseni čisti poslovni izid

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
Uskupinjevalni popravek kapitala (4.320.061) (1.463.252)

Presežek iz prevrednotenja – finančna sredstva,  
razpoložljiva za prodajo (430.319) 55.574.797

Presežek iz prevrednotenja – izvedeni finančni instrumenti (350.697) (33.272)
Preneseni čisti poslovni izid (4.549.122) 76.416.444
Skupaj (9.650.199) 130.494.717

(v EUR)

Presežek 
iz prevred. 
–finančna 

sredstva, 
razpolož. za 

prodajo

Presežek 
iz prevred. 
– izvedeni 

finančni 
instrumenti

Prevedbeni 
popravek 

kapitala 
– tečajne 

razlike

Preneseni 
čisti 

poslovni 
izid

Skupaj

Stanje 1. januarja 2007 24.150.462 – 221.490 52.739.049 77.111.001
Prevrednotenje – bruto 42.304.250 – – – 42.304.250
Prevrednotenje – davek (7.063.187) – – – (7.063.187)

Neto dobički, preneseni  
v poslovni izid – bruto (4.302.824) – – – (4.302.824)

Neto dobički, preneseni  
v poslovni izid – davek  
(Pojasnilo 21)

1.530.797 – – – 1.530.797

Prevrednotenje – pridružene 
družbe (269.420) – – – (269.420)

Prevrednotenje – izvedeni 
finančni instrumenti – (33.272) – – (33.272)

Tečajne razlike:
–  Skupina – – (1.627.765) – (1.627.765)
–  pridružene družbe – – (56.977) – (56.977)
Dobiček tekočega leta – – – 33.059.887 33.059.887
Dividende – – – (9.382.492) (9.382.492)
Manjšinski kapital (775.281) – – – (775.281)
Stanje 31. decembra 2007 55.574.797 (33.272) (1.463.252) 76.416.444 130.494.717

Stanje 1. januarja 2008 55.574.797 (33.272) (1.463.252) 76.416.444 130.494.717
Prevrednotenje – bruto (59.412.700) – – – (59.412.700)
Prevrednotenje – davek 9.484.742 – – – 9.484.742

Neto dobički, preneseni v 
poslovni izid – bruto (33.393.801) – – – (33.393.801)

Neto dobički, preneseni  
v poslovni izid – davek  
(Pojasnilo 21)

3.619.691 – – – 3.619.691

Slabitve - bruto 24.846.254 – – – 24.846.254
Slabitve - davek (1.453.605) – – – (1.453.605)

Povečanje deležev v  
pridruženih družbah – – – 14.329.037 14.329.037

Tečajne razlike: – – – – –
– Skupina – – (2.856.809) – (2.856.809)
– pridružene družbe – – – – –
Ostala povečanja (Pojasnilo 4) – – – 1.667.880 1.667.880

Prevrednotenje – izvedeni 
finančni instrumenti – (317.425) – – (317.425)

Dobiček tekočega leta – – – (77.217.976) (77.217.976)

Dividende – – – (19.744.507) (19.744.507)
Manjšinski kapital 304.303 – – – 304.303
Stanje 31. decembra 2008 (430.319) (350.697) (4.320.061) (4.549.122) (9.650.199)

17. Prejeta posojila
(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
DOLGOROČNA POSOJILA
Posojila pri bankah 
   V Sloveniji 41.506.759 48.373.487
   Kratkoročni del (6.570.735) (5.384.643)
Posojila pri drugih 333.489 227.250
   Kratkoročni del (122.315) (68.260)
Izdane obveznice 75.449.991 75.368.725
   Kratkoročni del (1.435.142) (1.448.951)

109.162.047 117.067.608
KRATKOROČNA POSOJILA
Posojila pri bankah
   V Sloveniji 63.916.996 35.791.058
Posojila pri drugih 350.668 4.490.162
Kratkoročni del dolgoročnih posojil  8.128.192 6.901.854

72.395.856 47.183.074
Skupaj 181.557.903 164.250.682

Med posojili so vključena tudi posojila, ki so zavarovana z zastavami sredstev in poroštvi v 
višini 86.673.238 evrov (2007: 88.032.819 evrov). Bančna posojila so zavarovana z zastavo 
nepremičnin Skupine (Pojasnilo 7).
Efektivne obrestne mere posojil so bile naslednje:

2008 2007
Dolgoročna posojila 5,23% – 5,99% 5,38%–6,05%
Kratkoročna posojila 4,45% –7,63% 4,87%–5,43%
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Gibanje zavarovalnih obveznosti in pozavarovalnih sredstev

a) Gibanje obveznosti za škodne rezervacije

(v EUR)
2008 2007

Bruto Pozavaro-
vanje Neto Bruto Pozavaro-

vanje Neto

Nastale in  
prijavljene 
škode

61.129.663 (8.975.642) 52.154.021 62.253.827 (7.570.335) 54.683.492

Nastale, a 
neprijavljene 
škode

58.645.436 (912.813) 57.732.623 46.875.412 (314.943) 46.560.469

Skupaj 1. 
januarja 119.775.099 (9.888.455) 109.886.644 109.129.239 (7.885.278) 101.243.961

Izplačane 
škode v letu (44.238.193) 2.563.134 (41.675.059) (45.978.724) 2.273.779 (43.704.945)

Povečanje 
obveznosti

–  škode  
tekočega leta 62.381.142 (8.336.224) 54.044.918 55.417.401 (2.874.711) 52.542.690

–  škode pre-
teklega leta (2.376.121) (581.582) (2.957.703) 1.207.183 (1.402.245) (195.062)

Skupaj 31. 
decembra 135.541.927 (16.243.127) 119.298.800 119.775.099 (9.888.455) 109.886.644

Nastale in  
prijavljene 
škode

70.959.784 (15.439.723) 55.520.061 61.129.663 (8.975.642) 52.154.021

Nastale, a 
neprijavljene 
škode

64.582.143 (803.404) 63.778.739 58.645.436 (912.813) 57.732.623

Skupaj 31. 
decembra 135.541.927 (16.243.127) 119.298.800 119.775.099 (9.888.455) 109.886.644

b) Gibanje obveznosti za prenosne premije

(v EUR)
2008 2007

Bruto Pozavaro-
vanje Neto Bruto Pozavaro-

vanje Neto

Skupaj 1. 
januarja 69.855.397 (1.115.962) 68.739.435 65.146.304 (738.149) 64.408.155

Povečanje 
obveznosti 65.217.263 (1.115.190) 64.102.073 72.441.980 (1.561.424) 70.880.556

Zmanjšanje 
obveznosti (64.765.565) 1.112.439 (63.653.126) (67.737.367) 1.183.611 (66.553.756)

Neto tečajne 
razlike (337.000) 426 (336.574) 4.480 – 4.480

Skupaj 31. 
decembra 69.970.095 (1.118.287) 68.851.808 69.855.397 (1.115.962) 68.739.435

c)  Gibanje obveznosti iz dolgoročnih zavarovalnih pogodb, vezanih na enote investicijskih 
skladov

(v EUR)
2008 2007

Bruto Pozavaro-
vanje Neto Bruto Pozavaro-

vanje Neto

Skupaj 1. 
januarja 112.978.279 – 112.978.279 57.882.765 – 57.882.765

Povečanje 
obveznosti 1.565.897 – 1.565.897 59.433.062 – 59.433.062

Zmanjšanje 
obveznosti (35.191.467) – (35.191.467) (4.314.294) – (4.314.294))

Neto tečajne 
razlike (43.966) – (43.966) (23.254) – (23.254)

Skupaj 31. 
decembra 79.308.743 – 79.308.743 112.978.279 – 112.978.279

18. Zavarovalne pogodbe
Obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb in pozavarovalna sredstva   

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
OBVEZNOSTI IZ ZAVAROVALNIH POGODB 
Zavarovalne pogodbe premoženjskih in zdravstvenih zavarovanj – bruto:
– rezervacije za nastale in prijavljene škode 68.641.921 59.375.825
– rezervacije za nastale, a neprijavljene škode 61.752.371 56.290.288
– rezervacije za prenosne premije 67.247.245 69.061.426
– rezervacije za bonuse in popuste 194.834 140.505
– matematične rezervacije (zdravstvena zavarovanja) 169.446 196.930

–  druge zavarovalno-tehnične rezervacije  
(vključno z rezervacijami za neiztekle nevarnosti) 4.718.116 3.392.671

202.723.933 188.457.645

ZAVAROVALNE POGODBE ŽIVLJENJSKIH ZAVAROVANJ – BRUTO:
– rezervacije za nastale in prijavljene škode 2.317.863 1.753.838
– rezervacije za nastale, a neprijavljene škode 2.829.771 2.355.148
– rezervacije za prenosne premije 2.722.850 793.971
– rezervacije za bonuse in popuste 11.100 –
– matematične rezervacije (življenjska zavarovanja) 132.816 –

–  druge zavarovalno-tehnične rezervacije  
(vključno z rezervacijami za neiztekle nevarnosti) 6.888 34.906

8.021.288 4.937.863

DOLGOROČNE ZAVAROVALNE POGODBE:
– z vključenimi jamstvi in možnostjo diskrecijske pravice 66.935.728 62.548.026
– vezane na enote investicijskih skladov 79.308.743 112.978.279

146.244.471 175.526.305

Skupaj obveznosti iz naslova zavarovalnih pogodb 356.989.692 368.921.813

TERJATVE IZ POZAVAROVANJA
Zavarovalne pogodbe premoženjskih zavarovanj:
– rezervacije za nastale in prijavljene škode 15.320.171 8.848.566
– rezervacije za nastale, a neprijavljene škode 803.147 910.669
– rezervacije za prenosne premije 1.064.654 1.069.940
– rezervacije za bonuse in popuste 749 407

17.188.721 10.829.582

ZAVAROVALNE POGODBE ŽIVLJENJSKIH ZAVAROVANJ:
– rezervacije za nastale in prijavljene škode 119.552 127.076
– rezervacije za nastale, a neprijavljene škode 256 2.144
– rezervacije za prenosne premije 53.633 46.022

173.441 175.242

DOLGOROČNE POZAVAROVALNE POGODBE:
– z vključenimi jamstvi in možnostjo diskrecijske pravice 541 –

541 –

Skupaj terjatve iz pozavarovanja 17.362.703 11.004.824

ZAVAROVALNE POGODBE PREMOŽENJSKIH IN ZDRAVSTVENIH ZAVAROVANJ – NETO:
– rezervacije za nastale in prijavljene škode 53.321.750 50.527.259
– rezervacije za nastale, a neprijavljene škode 60.949.224 55.379.619
– rezervacije za prenosne premije 66.182.591 67.991.486
– rezervacije za bonuse in popuste 194.085 140.098
– matematične rezervacije (zdravstvena zavarovanja) 169.446 196.930

–  druge zavarovalno-tehnične rezervacije  
(vključno z rezervacijami za neiztekle nevarnosti) 4.718.116 3.392.671

185.535.212 177.628.063

ZAVAROVALNE POGODBE ŽIVLJENJSKIH ZAVAROVANJ – NETO:
– rezervacije za nastale in prijavljene škode 2.198.311 1.626.762
– rezervacije za nastale, a neprijavljene škode 2.829.515 2.353.004
– rezervacije za prenosne premije 2.669.217 747.949
– rezervacije za bonuse in popuste 11.100 –
– matematične rezervacije (življenjska zavarovanja) 132.816 –

–  druge zavarovalno-tehnične rezervacije  
(vključno z rezervacijami za neiztekle nevarnosti) 6.888 34.906

7.847.847 4.762.621

DOLGOROČNE ZAVAROVALNE POGODBE:
– z vključenimi jamstvi in možnostjo diskrecijske pravice 66.935.187 62.548.026
– vezane na enote investicijskih skladov 79.308.743 112.978.279

146.243.930 175.526.305

Skupaj 339.626.989 357.916.989
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d)  Gibanje obveznosti iz dolgoročnih zavarovalnih pogodb z vključenimi jamstvi in 
možnostjo diskrecijske pravice

(v EUR)
2008 2007

Bruto Pozavaro-
vanje Neto Bruto Pozavaro-

vanje Neto

Skupaj 1. 
januarja 62.548.026 – 62.548.026 57.765.184 – 57.765.184

Povečanje iz 
naslova vplača-
nih premij

7.410.525 (591) 7.409.934 8.748.250 – 8.748.250

Zmanjšanje iz 
naslova izplačil (3.033.256) – (3.033.256) (4.713.079) – (4.713.079)

Povečanje za 
DPF tekočega 
leta

13.943 – 13.943 748.121 – 748.121

Neto tečajne 
razlike (3.510) 50 (3.460) (450) – (450)

Skupaj 31. 
decembra 66.935.728 (541) 66.935.187 62.548.026 – 62.548.026

e) Gibanje drugih obveznosti iz zavarovalnih pogodb

(v EUR)
2008 2007

Bruto Pozavaro-
vanje Neto Bruto Pozavaro-

vanje Neto

Skupaj 1. 
januarja 3.765.012 (407) 3.764.605 5.267.012 (8.170) 5.258.842

Povečanje 
obveznosti 4.027.659 (749) 4.026.910 3.572.597 (407) 3.572.190

Zmanjšanje 
obveznosti (2.528.470) 407 (2.528.063) (5.074.597) 8.170 (5.066.427)

Neto tečajne 
razlike (31.001) – (31.001) – – –

Skupaj 31. 
decembra 5.233.200 (749) 5.232.451 3.765.012 (407) 3.764.605

19. Izvedeni finančni instrumenti
Skupina je v letu 2007 zaradi minimiziranja izpostavljenosti denarnih tokov iz naslova obresti 
od prejetih posojil (cash-flow hedge) sklenila obrestno zamenjavo s pogodbeno vrednostjo 
11.000.000 evrov. Poštena vrednost obrestne zamenjave na dan 31. 12. 2008 je negativna 
in znaša  350.696 evrov. Učinki vrednotenja instrumenta za varovanje so pripoznani v 
kapitalu.

20. Poslovne in druge obveznosti
(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
Poslovne obveznosti 10.570.410 20.236.825
Druge rezervacije in dolgoročne razmejitve 2.862.590 4.582.141
Davek od dobička 350.717 7.296.627
Odložene obveznosti za davek – 2.527.887
Obveznosti do povezanih družb 97.617 188.603
Obveznosti do države (razen davek od dobička) 1.289.075 1.964.406
Obveznosti do zaposlenih 4.209.570 3.779.780
Vnaprej vkalkulirani stroški in kratkoročno razmejeni prihodki 7.562.401 7.220.783
Obveznosti za izplačilo dividend 1.435.220 360.202
Druge zavarovalne obveznosti 17.460.867 12.536.188
Skupaj 45.838.467 60.693.442

21. Odloženi davki 
Odloženi davki so rezultat obračunavanja sedanjih in prihodnjih davčnih posledic, in sicer 
prihodnje povrnitve (poravnave) knjigovodske vrednosti sredstev (obveznosti), pripoznanih v 
bilanci stanja družbe, ter poslov in drugih poslovnih dogodkov v obravnavanem obdobju, 
pobotano pripoznanih v računovodskih izkazih Skupine, kadar gre za isto davčno oblast.
Pripoznani zneski odloženega davka:

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
TERJATVE ZA ODLOŽENI DAVEK

–  terjatve za odložene davke, ki bodo povrnjene v roku,  
daljšem od 12 mesecev 20.315.147 8.938.370

20.315.147 8.938.370
OBVEZNOSTI ZA ODLOŽENI DAVEK

–  obveznosti za odložene davke, ki bodo plačane v obdobju,  
daljšem od 12 mesecev (107.210) (11.466.256)

(107.210) (11.936.256)
20.207.937 (2.527.886)

(v EUR) 2008 2007
GIBANJE ODLOŽENIH DAVKOV JE BILO NASLEDNJE
– na začetku leta (2.527.886) 1.463.913
– tečajne razlike (60.644) (33.900)
– nakupi odvisnih družb – (543)
– prodaje odvisnih družb (74.532) (11.562)
– v dobro izkaza poslovnega izida (Pojasnilo 28) 11.219.991 1.586.596
– v (breme)/dobro kapitala (Pojasnilo 16) 11.650.828 (5.532.390)
Ob koncu leta 20.207.757 (2.527.886)

Nepobotano gibanje terjatev in obveznosti za odloženi davek je bilo naslednje:

(v EUR)
Vrednotenje 

na pošteno 
vrednost

Drugo Skupaj

Stanje 1. januarja 2007 6.156.031 224.675 6.380.706
V breme/(dobro) izkaza poslovnega izida (287.965) (159.493) (447.458)

V breme kapitala – vrednotenje po pošteni vrednosti 
(Pojasnilo 16) 7.063.187 – 7.063.187

V breme kapitala – prenos v poslovni izid  
(Pojasnilo 16) (1.530.797) – (1.530.797)

Nakupi odvisnih družb – 543 543
Tečajne razlike – 75 75
Stanje 31. decembra 2007 11.400.456 65.800 11.466.256
V breme/(dobro) izkaza poslovnega izida 347.199 (55.991) 291.208

V breme kapitala – vrednotenje po pošteni vrednosti 
(Pojasnilo 16) (8.031.137) – (8.031.137)

V breme kapitala – prenos v poslovni izid  
(Pojasnilo 16) (3.619.691) – (3.619.691)

Prodaje odvisnih družb – – –
Tečajne razlike 421 153 574
Stanje 31. decembra 2008 97.248 9.962 107.210

(v EUR)

Rezervacije 
za 

odpravnine 
in jubilejne 

nagrade

Prevre-
dnotenje 

naložb

Neizrablje-
ne davčne 

izgube
Drugo Skupaj

Stanje 1. januarja 2007 540.407 5.955.062 778.442 570.708 7.844.619

V breme/(dobro) izkaza 
poslovnega izida 85.984 (1.703.264) 3.317.710 (561.292) 1.139.138

Prodaje odvisnih družb (11.562) – – – (11.562)
Tečajne razlike 130 – (33.955) – (33.825)
Stanje 31. decembra 2007 614.959 4.251.798 4.062.197 9.416 8.938.370

V breme/(dobro) izkaza 
poslovnega izida (195.723) 8.130.829 3.515.832 60.261 11.511.199

Prodaje odvisnih družb (7.726) (66.806) – – (74.532)
Tečajne razlike 1.164 15.868 (77.102) (60.070)
Stanje 31. decembra 2008 412.674 12.331.689 7.500.927 69.677 20.314.967

Odloženi davki, obračunani v kapitalu v posameznem letu, so bili naslednji:

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
PRESEŽEK IZ PREVREDNOTENJA
– finančna sredstva, razpoložljiva za prodajo 11.650.828 (5.532.390)

11.650.828 (5.532.390)

Terjatve za odložene davke so v Skupini pripoznane za neizkoriščene davčne izgube v delu, 
kjer obstaja verjetnost, da se bo v prihodnosti pojavil razpoložljivi obdavčljivi dobiček. 
Terjatve za odložene davke so v Skupini pripoznane za neizkoriščene davčne izgube v delu, kjer 
obstaja verjetnost, da se bo v prihodnosti pojavil razpoložljivi obdavčljivi dobiček. V Skupini se 
niso pripoznale terjatve za odloženi davek v višini 278.368 evrov (2007: 3.042.543  evrov) 
iz naslova neizkoriščenih davčnih izgub v višini 1.325.563 evrov (2007: 13.163.889 evrov) 
tam, kjer se ocenjuje, da dobički v naslednjih nekaj letih ne bodo zadoščali za koriščenje 
davčnih izgub. Te izgube se večinoma nanašajo na podjetja, ki že dlje časa poslujejo z izgubo. 
Zmanjšanje je posledica izstopa podjetij kinematografije iz skupine KD Group. Po novi davčni 
zakonodaji v Sloveniji ni več časovne omejitve glede koriščenja teh davčnih upravičenj.
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Neupoštevane razlike za odložene davke:

(v EUR) 31. 12. 2008 31. 12. 2007
Odbitne začasne razlike – 3.508.088
Neizrabljene davčne izgube 1.325.563 11.773.632
Neizrabljeni davčni dobropisi 23.584 1.079.411
Skupaj 1.349.147 16.361.131

22. Prihodki
22.1. Čisti prihodki od zavarovalnih premij

(v EUR) 2008 2007

Dolgoročne zavarovalne pogodbe z vključenimi jamstvi  
in možnostjo diskrecijske pravice 7.634.679 14.273.783

Dolgoročne zavarovalne pogodbe, vezane  
na enote investicijskih skladov 82.719.783 59.712.368

Finančne pogodbe z možnostjo diskrecijske pravice
obračunane premije 1.704.633 1.486.631
sprememba prenosnih premij 34.497 (11.426)

92.093.592 75.461.356
Zavarovalne pogodbe premoženjskih in zdravstvenih zavarovanj
obračunane zavarovalne premije 240.766.222 233.847.233
sprememba prenosnih premij (322.049) (4.256.009)

240.444.173 229.591.224

Prihodki od zavarovalnih premij 332.537.765 305.052.580

Kratkoročne pozavarovalne pogodbe
obračunane pozavarovalne premije (11.420.813) (9.777.362)
sprememba prenosnih premij 7.992 (67.168)
Nekratkoročne pozavarovalne pogodbe 157.751 (449.267)
Odhodki od pozavarovalnih premij (11.255.070) (10.293.797)
Skupaj čisti prihodki od zavarovalnih premij 321.282.695 294.758.783

22.2.  Prihodki in drugi poslovni prihodki (brez čistih prihodkov od 
zavarovalnih premij)

(v EUR) 2008 2007
Prihodki od prodaje blaga 4.481.153 5.055.547
Prihodki od provizij 14.410.812 25.688.671
Prihodki od prodaje storitev 19.142.091 46.488.052

38.034.056 77.232.270
DRUGI POSLOVNI PRIHODKI
   Drugi zavarovalni prihodki 5.660.327 4.345.868
   Drugi poslovni prihodki 12.516.507 17.992.188
   Presežek pri pridobitvi odvisne družbe (Pojasnilo 32) 31.536 768.664
   Presežek pri pridobitvi pridružene družbe (Pojasnilo 10) 5.130.921 –
   Dobiček pri odtujitvi odvisne družbe (Pojasnilo 32) 8.963.368 2.795.586
   Dobiček pri dokapitalizaciji odvisne družbe – 1.062.019

32.302.659 26.964.325
Skupaj 70.336.715 104.196.595

Družba je v letu 2008 prodala podjetja iz dejavnosti kinematografije in realizirala 8.963.368 
evrov dobička.

23. Stroški
23.1. Stroški rezervacij in škod

(v EUR)
2008

Bruto Pozavarovanje Neto
Dolgoročne zavarovalne pogodbe z vključenimi jamstvi in DPF
– smrt, doživetje, odkup 7.104.737 183.737 7.288.474
– povečanje obveznosti – – – 
Dolgoročne zavarovalne pogodbe, vezane na enote investicijskih skladov
– smrt, doživetje, odkup 3.547.698 – 3.547.698
– povečanje obveznosti (33.625.570) – (33.625.570)
Čiste matematične rezervacije – zavar. pog. z vključenimi jamstvi in DPF
– smrt, doživetje, odkup 760.388 – 760.388
– povečanje obveznosti (4.390.624) – (4.390.624)
Zavarovalne pogodbe premoženjskih in zdravstvenih zavarovanj
– škode 175.157.414 (12.356.648) 162.800.766
– povečanje obveznosti 20.460.490 – 20.460.490
Skupaj stroški rezervacij in škod 169.014.533 (12.172.911) 156.841.622

(v EUR)
2007

Bruto Pozavarovanje Neto
Dolgoročne zavarovalne pogodbe z vključenimi jamstvi in DPF   
– smrt, doživetje, odkup 7.118.590 (115.694) 7.002.896
– povečanje obveznosti – – –
Dolgoročne zavarovalne pogodbe, vezane na enote investicijskih skladov
– smrt, doživetje, odkup 1.959.628 – 1.959.628
– povečanje obveznosti 55.118.769 – 55.118.769
Čiste matematične rezervacije – zavar. pog. z vključenimi jamstvi in DPF
– smrt, doživetje, odkup 1.801.462 – 1.801.462
– povečanje obveznosti 4.783.291 – 4.783.291
Zavarovalne pogodbe premoženjskih in zdravstvenih zavarovanj
– škode 165.467.815 (11.469.003) 153.998.812
– povečanje obveznosti 7.148.616 – 7.148.616
Skupaj stroški rezervacij in škod 243.398.171 (11.584.697) 231.813.474

23.2.  Stroški po naravnih vrstah (brez odhodkov za škode)

(v EUR) 2008 2007
Stroški storitev 75.690.259 84.724.041
Stroški dela
   Stroški plač 48.271.640 43.226.249
   Stroški pokojninskega zavarovanja 4.242.131 4.028.705
   Stroški socialnega zavarovanja 4.218.087 4.006.207
   Drugi stroški dela 6.960.509 5.721.519
   Rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade 713.301 2.268.097

64.405.668 59.250.777

Skupaj 140.095.927 143.974.818

Povprečno število zaposlenih  1.984 1.927

Med stroški storitev so vključeni stroški pridobivanja zavarovanj, ki v letu 2008 znašajo 
17.897.626 evorv (v letu 2007 v znesku 9.144.950 evrov).

23.3. Drugi odhodki

(v EUR) 2008 2007
Stroški materiala in blaga 6.713.694 7.184.227
Amortizacija in oslabitve 7.923.372 8.215.555
Drugi zavarovalni odhodki 9.551.654 7.248.001
Drugi poslovni odhodki 33.085.695 14.337.515
Skupaj 57.274.415 36.985.298

Slabitve dobrega imena v letu 2008 so bile v višini 25.722.755 in so vključene v postavko 
drugi poslovni odhodki (v letu 2007 ni bilo potrebe po slabitvi dobrega imena). 

23.4. Stroški, povezani z revizijsko družbo

(v EUR) 2008 2007
Zneski (z vključenim DDV), porabljeni za:
Revidiranje letnega poročila 546.872 440.343
Druge storitve revidiranja 11.677 178.057
Storitve davčnega svetovanja 34.734 3.000
Druge nerevizijske storitve – 75.000
Skupaj 593.283 696.400

24. Finančni prihodki od naložb

(v EUR) 2008 2007
Finančna sredstva, razpoložljiva za prodajo
– prihodki od dividend 6.914.290 2.894.635
– prihodki od obresti, tečajne razlike 5.244.897 5.031.917

12.159.187 7.926.552
Finančna sredstva v posesti do zapadlosti v plačilo
– prihodki od obresti 393.763 362.506

Finančna sredstva, izmerjena po PV prek poslovnega izida
– prihodki od dividend 956.236 720.907
– prihodki od obresti, tečajne razlike 1.782.954 (209.415)

2.739.190 511.492
Denar in denarni ustrezniki, posojila, depoziti, poslovne terjatve
– prihodki od obresti 7.402.781 5.044.313

Skupaj 22.694.921 13.844.863
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25.  Neto prihodki/odhodki finančnih 
sredstev, razpoložljivih za prodajo 

(v EUR) 2008 2007
Realizirani dobički 12.072.649 26.046.744
Realizirane izgube (2.075.008) (1.848.818)

9.997.641 24.197.926

Slabitve (24.846.254) (2.596.286)

Skupaj (14.848.613) 21.601.640

26.  Neto prihodki/odhodki finančnih 
sredstev, izmerjenih po pošteni 
vrednosti prek poslovnega izida

(v EUR) 2008 2007
Sprememba poštene vrednosti finančnih sredstev
– v posesti za trgovanje (24.317.453) 3.724.216
– ob začetnem pripoznanju (77.403.222) 16.196.104

(101.720.675) 19.920.320
Realizirani dobički/izgube finančnih sredstev
– v posesti za trgovanje 233.098 7.149.735
– ob začetnem pripoznanju 55.064 449.625

288.162 7.599.360

Sprememba poštene vrednosti izvedenih finančnih instrumentov 6.319.371 (6.279.462)

Skupaj (95.113.142) 21.240.218

27. Poslovni izid iz poslovanja
V letu 2008 je Skupina ustvarila izgubo iz poslovanja v višini 49.859.388 evrov (v letu 2007 
je Skupina ustvarila dobiček iz poslovanja v višini 42.868.509 evrov).

28. Finančni odhodki
(v EUR) 2008 2007
Finančni odhodki za obresti
     Bančna posojila (5.743.009) (3.040.305)
     Izdane obveznice (4.124.643) (4.055.059)
     Drugi (298.067) (175.146)
   Neto tečajne razlike – druge 2.142.253 717.877

Skupaj (8.023.466) (6.552.633)

29. Davki
(v EUR) 2008 2007
Odmerjeni davek od dohodkov pravnih oseb (2.934.092) (14.097.912)
Prihodki/(odhodki) za odloženi davek 11.219.991 1.586.596

Skupaj 8.285.899 (12.511.316)

Dejanska obveznost za davek od dohodka Skupine se od teoretično izračunane obveznosti, 
upoštevajoč povprečno stopnjo obdavčitve odvisnih družb v Skupini, razlikuje zaradi naslednjih 
prilagoditev:

(v EUR) 2008 2007
Dobiček pred obdavčitvijo (77.217.976) 47.456.900

Davek, obračunan z uporabo splošne davčne stopnje in popravljen za 
vplive odvisnih družb v tujini 18.793.634 (11.093.938)

Prihodki, izvzeti iz obdavčitve 13.929.188 4.542.968
Odhodki, ki se ne odštejejo iz obdavčljivega dobička (19.987.207) (5.284.546)
Učinek uporabe davčnih izgub (237.893) 690.293 
Davek od davčnih izgub, neupoštevanih v odloženih davkih (4.211.823) (1.366.093)

Odhodek za davek 8.285.899 (12.511.316)
Efektivna davčna stopnja 10,73% 26,36%

V Sloveniji se davek za leto 2008 obračunava po 22 % stopnji, za leto 2009 po 21 %, leta 
2010 po 20 %. 
Davčne oblasti lahko kadar koli v obdobju petih let po preteku poslovnega leta pregledajo 
poslovne knjige družb in lahko družbi naložijo plačilo dodatne davčne obveznosti. V preteklih 
letih so bile nekatere družbe v Skupini davčno pregledane, matična družba KD Group d. d. 
pa od ustanovitve leta 2001 ni bila davčno pregledana. Poslovodstvo ni seznanjeno z nobeno 
okoliščino, ki bi lahko v tem pomenu vodila do morebitne davčne obveznosti. 

30. Čisti dobiček/izguba na delnico  
Osnovni čisti dobiček na delnico, ki se nanaša na imetnike navadnih delnic obvladujočega 
podjetja, se izračuna tako, da se čisti poslovni izid, ki se nanaša na navadne delničarje 
obvladujočega podjetja (čisti poslovni izid večinskih delničarjev, zmanjšan za del dividend, 
ki pripadajo prednostnim delničarjem), deli s tehtanim povprečnim številom v obračunskem 
obdobju uveljavljajočih se navadnih delnic.

(v EUR) 2008 2007

Osnovni in popravljeni čisti dobiček na delnico
Čisti dobiček poslovnega leta, pripadajoč večinskim lastnikom Družbe (76.858.747) 32.341.428
Tehtano povprečno število izdanih navadnih delnic 2.613.439 2.613.439

Osnovni in popravljeni čisti dobiček/izguba na delnico  
(v EUR na delnico) (29,41) 12,38

Čista dobiček/izguba na delnico in popravljeni dobiček/izguba na delnico sta enaka. 

31. Dividende na delnico 
V skladu s sklepom skupščine o delitvi bilančnega dobička so bile v letu 2008 izplačane 
dividende lastnikom prednostnih delnic v višini 3,34 evra na delnico (2007: 1,67 evrov) in 
dividende lastnikom rednih delnic v višini 7,20 evra na delnico (2007: 3,2 evra). Predlog 
uprave za delitev bilančnega dobička za leto 2008 je 1,67 evra na delnico za imetnike 
prednostnih delnic za lastnike rednih delnic ni predvidene dividende.

32. Nakupi in prodaje odvisnih družb
32.1. Nakup
V letu 2008 je Skupina pridobila več kot 50 % deleže v dveh družbah, in sicer:

Gama Holdings b.v. – 1. 1. 2008
Zabavna znanost d.o.o. – 31. 3. 2008

V primeru poslovne združitve za Zabavno znanost je Skupina pripoznala dobro ime v skupni 
višini 127.058 evrov, v poslovni združitvi za Gamo Holdings b.v. pa presežek v višini 31.536 
evrov. 

Podrobnejši podatki o pridobljenem neto premoženju in presežkih so:

(v EUR) 2008 2007

Nadomestilo ob pripojitvi:
– plačana denarna sredstva 37.500 1.847.987
– direktni stroški, povezani s pripojitvijo - -
Skupaj nadomestilo ob pripojitvi 37.500 1.847.987
Poštena vrednost pridobljenega premoženja 153.708 2.213.347

Dobro ime pri poslovni združitvi (Pojasnilo 9) 127.058 403.304
Presežek  pri poslovni združitvi (Pojasnilo 22.2) (31.536) (768.664)

Sredstva in obveznosti, pridobljeni s pripojitvijo, so:

(v EUR) Poštena 
vrednost

Knjigovodska 
vrednost

Denar in denarni ustrezniki 7.227 7.227
Opredmetena osnovna sredstva 465 465
Finančna naložbe v pridružene družbe 18.000 18.000
Posojila in terjatve 201.960 201.960
Poslovne obveznosti (285.674) (285.674)

Neto sredstva (58.022) (58.022)

Pridobljena neto sredstva:
- v preteklih letih – –
- v tekočem letu (58.022) (58.022)

Denarno nadomestilo za pridobitev neto sredstev:
- v preteklih letih – –
- v tekočem letu 37.500 37.500
Denar in denarni ustrezniki v pridobljeni družbi (7.227) (7.227)
Izdatki za pridobitev družbe 25.281 25.281
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32.2. Prodaja
Skupina je na podlagi pogodb o prodaji poslovnih deležev, ki jih je 19.8. in 25.8.2008 sklenila 
z družbami X6D Limited, Limassol, Auctor d.o.o., Ljubljana, zabavna znanost d.o.o., Ljubljana 
ter Hypo Real d.o.o.., Ljubljana, odsvojila svoje lastniške deleže v družbah kinematografske 
dejavnosti. 

Prodane družbe v letu 2008
ALEA d.o.o.
Kinematografi Kolosej d.o.o. Tuzla
Kinematografi Maribor d.o.o.
Kolosej Celje d.o.o.
Kolosej kinematografi d.o.o. LJ
Kolosej Maribor d.o.o.
Kolosej zabavni centri d.o.o 
Ljubljanski kinematografi d.d.
Oklev d.o.o.
Onisac d.o.o.-Kolosej Lj
Priori d.o.o. 
Zabavna znanost d.o.o., Ljubljana - odvisna
Zabavni centri Zagreb-Kolosej Lj

Skupina KD Group se tako umika iz kinematografije in se bo osredotočila na upravljanje 
naložb, ki delujejo na širšem področju ponujanja finančnih storitev. 

Sredstva in obveznosti prodanih družb so:

(v EUR) Knjigovodska vrednost
Denar in denarni ustrezniki 3.531.865
Opredmetena osnovna sredstva 32.815.437
Posojila in terjatve 11.747.441
Druga sredstva 46.875.906
Finančne obveznosti (40.884.390)
Poslovne obveznosti (43.373.954)

Neto sredstva 10.712.305
Dobro ime 1.017.744
Manjšinski kapital 24.277

Denarno nadomestilo za prodajo neto sredstev: 15.749.192
Denar in denarni ustrezniki v prodanih družbah 3.531.865
Prejemki od prodaje družb 12.217.327

Skupina prodanih podjetij iz dejavnosti kinematografije je do 31.8.2008 ustvarila 13.473.445 
evrov poslovnih prihodkov, večinoma iz naslova prodaje storitev. Poslovni izid iz poslovanja 
družbe do 31. 8. 2008 je znašal 1.791.889 evrov, čisti poslovni izid pa je bil negativen 
(-954.951 evrov).

33. Posli s povezanimi strankami
Skupino obvladuje družba KD d. d., Ljubljana (s sedežem v Sloveniji), ki ima v lasti 62,85 % 
rednih delnic Družbe. Lastništvo preostalih 37,15 % delnic je razpršeno.
Posli s povezanimi strankami so bili naslednji:

(v EUR) 2008 2007
PRODAJA BLAGA IN STORITEV
– pridružene družbe 1.697.212 2.562.461
– KD d. d. 18.018 1.942
– druge povezane družbe KD Group – –

Skupaj 1.715.230 2.564.403

Pri prodaji blaga in storitev pridruženim družbam se uporabljajo normalni prodajni pogoji in 
cene kot za druge nepovezane stranke. 

(v EUR) 2008 2007
NABAVA BLAGA IN STORITEV
– pridružene družbe 784.814 1.618.907
– KD d. d. 18.666 2.945
– druge povezane družbe KD Group – 86.411

Skupaj 803.480 1.708.263

(v EUR) 2008 2007
ODPRTE TERJATVE/OBVEZNOSTI IZ PRODAJ/NABAV OD POVEZANIH STRANK
Terjatve:
– pridružene družbe 832.353 237.221
– KD d. d. 2.033 2.921
– druge povezane družbe KD Group – –
Skupaj 834.384 240.142

Obveznosti:
– pridružene družbe 76.549 167.257
– KD d. d. 18.902 19.180
– druge povezane družbe KD Group 2.166 2.166
Skupaj 97.617 188.603

(v EUR) 2008 2007

PREJEMKI ČLANOV UPRAVE, NADZORNEGA SVETA IN ZAPOSLENIH PO INDIVIDUALNI 
POGODBI

Prejemki članov uprave 3.126.288 2.592.343
Prejemki članov nadzornega sveta 442.632 195.096
Prejemki zaposlenih po individualni pogodbi 10.815.498 7.949.883
Skupaj 14.384.418 10.845.614

Skupina ima prejeta poroštva do  članov uprave, nadzornega sveta in zaposlenih po individualni 
pogodbi  v višini  16.934.049 evrov na 31. 12. 2008. 

(v EUR) 2008 2007
POSOJILA ČLANOM UPRAVE, NADZORNEMU SVETU IN ZAPOSLENIM
Posojila članom uprave 12.241 70.475
Posojila članom nadzornih svetov 2.064.713 –
Posojila zaposlenim 70.474 11.334
Skupaj 2.147.428 81.809

Skupina nima posojil, poroštev ali danih predujmov do te skupine oseb. 

(v EUR) 2008 2007
POSOJILA, DANA PRIDRUŽENIM DRUŽBAM
Na začetku leta – 1.008.805
Odobrena posojila – 1.545.904
Vrnjena posojila – (2.463.949)
Obračunane obresti – 56.788
Plačane obresti – (58.496)

Ob koncu leta – 89.052

(v EUR) 2008 2007
DANA POSOJILA KD D. D.
Na začetku leta 10.728.111 17.406.689
Nova posojila 14.712.870 16.596.200
Odplačila posojil (11.533.545) (23.043.790)
Obračunane obresti 491.650 681.938
Plačane obresti (360.246) (912.926)

Ob koncu leta 14.038.840 10.728.111

(v EUR) 2008 2007
POSOJILA, PREJETA OD PRIDRUŽENIH DRUŽB
Na začetku leta – –
Odobrena posojila – –
Odplačilo posojil – –
Obračunane obresti – –
Izplačane obresti – –

Ob koncu leta – –

Za posojila, dana pridruženim družbam, v letu 2008 in 2007 niso bili zaračunani stroški 
odobritve posojil ali drugih nadomestil.
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34. Dogodki po datumu bilance stanja
Nadzorni svet družbe KD Življenje d.d. je na 18. redni seji  dne 19. 12. 2008 sprejel sklep 
o imenovanju novega člana uprave. Za članico uprave zavarovalnice KD Življenje je imenoval 
mag. Ingrid Kuk, izvršno direktorico trženja. Petletni mandat članice je pričel teči 6.3.2009, 
po pridobitvi dovoljenja Agencije za zavarovalni nadzor za opravljanje funkcije članice uprave 
v družbi KD Življenje.
Na 9. skupčini  delničarjev družbe KD Življenje d.d. dne 25. 02. 2009 je na podlagi odstopne 
izjave dosedanjega člana in predsednika nadzornega sveta, predstavniku kapitala, g. Drašku 
Veselinoviču, prenehal mandat v nadzornem svetu družbe z dnem sprejema sklepa. Skupščina 
je dne 25. 02. 2009 razrešila Draška Veselinoviča članstva v nadzornem svetu in izvolila v 
nadzorni svet novega člana, predstavnika kapitala, g. Tomaža Butino. Mandat novega člana 
traja 4 leta od izvolitve. 
Na podlagi opravljenega pregleda poslovanja družbe KD Življenje d.d. s strani Agencije za 
zavarovalni nadzor (v nadaljevanju: Agencija) v letu 2007 je bila družbi dne 14. 04. 2008 
izdana Odredba o odpravi kršitev, št. 40105-381/08-27, z očitkom, da družba ni oblikovala 
zavarovalno-tehničnih rezervacij za minimalna zajamčena izplačila, pri življenjskih zavarovanjih, 
pri katerih zavarovanec prevzema naložbeno tveganje Azija garant in Azija garant plus, pa bi 
to skladno z Zakonom o zavarovalništvu morala storiti. Ker je po mnenju Agencije družba na 
podlagi prej omenjene odredbe oddala nepopolno poročilo o odpravi kršitev, je Agencija družbi 
izdala še Odredbo o dopolnitvi poročila št. 40105-789/08-27 z dne 19. 06. 2008, zoper katero 
je družba vložila ugovor, ki je pa bil s strani Agencije z odločbo št. 40114-1029708-27 z dne 
15. 07. 2008 zavrnjen. Zoper to odločbo je družba vložila tožbo na Vrhovno sodišče, s katero 
je uveljavljala stališče, da je so bile ugotovljene kršitve ustrezno odpravljene. Vrhovno sodišče 
je s sodbo z dne 15. 07. 2008, opr. št. G 11/2008-10 tožbi ugodilo ter zadevo vrnilo Agenciji 
v ponovno obravnavanje. Tako je Agencija v ponovnem postopku izdala družbi Odredbo o 
dopolnitvi poročila št. 40105-2559/08-27 z dne 17. 12. 2008, s katero je družbi naložila, da 
za življenjska zavarovanja, pri katerih zavarovanec prevzema naložbeno tveganje Azija garant 
in Azija garant plus, določi v zavarovalno tehničnih podlagah pravila za ustrezno vrednotenje 
matematičnih rezervacij za minimalna zajamčena izplačila. Zoper navedeno odločbo je družba 
vložila ugovor, glede katerega je Agencija odločila z Odločbo št. 40109-221/09-27 z dne 11. 
02. 2009, s katero je delno ugodila ugovoru KD ŽIVLJENJE d.d. zoper Odredbo z dne 17. 
12. 2008, št. 40105-2559/08-27. Zoper navedeno Odločbo je družba KD ŽIVLJENJE d.d. 
vložila tožbo z dne 27. 02. 2009 pri Vrhovnem sodišču RS. Prav tako je Agencija o isti zadevi 

izdala  Odločbo št. 40109-34/09-27 z dne 14. 01. 2009, s katero je zavrnila ugovor družbe 
zoper odredbo Agencije o dopolnitvi poročila št. 40105-2559/08-27 z dne 17. 12. 2008, ki 
jo je dne 15. 01. 2009 prejela družba, ni pa bila nikoli vročena zastopniku družbe, niti ni 
bila nikoli razveljavljena, zato je družba dne 19.2.2009 vložila tožbo zaradi molka organa. 
O obeh tožbah še ni bilo odločeno. Ker vložitev tožbe zoper odločbo in odredbo Agencije na 
zadrži izvršitve le-teh, je zavarovalnica v začetku leta 2009 pridobila dodatne vire in do dne 
20.3.2009 uskladila naložbe v skladu z Odredbo o dopolnitvi poročila št. 40105-2559/08-27 
z dne 17. 12. 2008 in Odločbo št. 40109-221/09-27 z dne 11. 02. 2009.
Družba KD ŽIVLJENJE d.d. je prav tako dne 04. 11. 2008 prejela Odredbo o odpravi kršitev 
Agencije za zavarovalni nadzor št. 40105-2128/08-27 z dne 30. 10. 2008, ker naj bi posle 
zavarovalnega zastopanja samostojno opravljali tudi pri družbi zaposleni delavci, ki nimajo 
dovoljenja Agencije za opravljanje poslov zavarovalnega zastopanja. Družba je Agenciji 
posredovala poročilo o odpravi kršitev, ki pa je bilo po mnenju Agencije nepopolno in je o 
tem izdala Odločbo o dopolnitvi poročila, zoper katero je družba ugovarjala. Glede ugovora 
je Agencija izdala družbi zavrnilno Odločbo Agencije št. 40105-2276/08-27 z dne 26. 11. 
2008.  Zoper obe navedeni odločbi je družba dne 12. 12. 2008 pri Vrhovnem sodišču RS 
vložila tožbo. V času, ko je sodišče odločalo o tožbi, se je družba KD ŽIVLJENJE d.d. uskladila 
z zahtevami Agencije ter o tem dne 20. 02. 2009 poročala Agenciji s »Poročilom o uskladitvi z 
odredbo«. Družba je dne 12. 03. 2009 prejela sodbo Vrhovnega sodišča z dne 10. 03. 2009, 
opr. št. G 18/2008-6, s katero je sodišče tožbo zavrnilo. S tem je postopek zaključen.
Uprava zavarovalnice ADRIATIC SLOVENICE d.d. je dne 20. februarja  2009  sprejela sklep 
o  povečanju osnovnega kapitala družbe v okviru odobrenega kapitala. Nadzorni svet družbe 
pa je 04. marca 2009 podal soglasje k sklepu uprave za dokapitalizacijo v višini 8.000 tisoč 
EUR. 

V postopku zapiranja so naslednje družbe:
KD Asset Management b.v.,Nizozemska
KD Capital Management, Romunija
KD Investments d.d., Beograd
KD Life Češka
KD Securities EAD Sofija, Bolgarija
R.E.Invest d.o.o.

V postopku prodaje pa je družba SC KD Fond de Pensii s.a., Romunija.
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