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IZJAVA UPRAVE

»Po nasem najboljSem vedenju in v skladu z Mednarodnimi standardi racunovodskega
poroCanja dajejo loceni in konsolidirani ratunovodski izkazi resnicno in posteno sliko o
sredstvih, obveznostih, finan¢nem stanju, poslovnem izidu ter denarnih tokovih druzbe in
skupine. Poslovno porocilo kaze posteno sliko razvoja in uspeSnosti poslovanja ter polozaja,
skupaj z opisom poglavitnih priloznosti in tveganj, povezanimi s pri¢akovanim razvojem
druzbe ter skupine.«

Zvonko Ivanusi¢, predsednik uprave

Jost Dolnicar, ¢lan uprave
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Srec¢ko Cebron, ¢lan uprave

Ljubljana, 16. 4. 2012






Povzetek pomembnejsih postavk poslovanja®*

(v EUR) Skupina Sava Re Pozavarovalnica Sava
2011 2010 2011 2010
Kosmate premije 258.415.195 | 259.103.050 | 140.350.370 | 142.861.784
Porast/padec glede na predhodno obdobje -0,3% 3,1% -1,8% -2,9%
Kosmate premije - Slovenija 129.086.873 | 129.022.307 | 66.062.678 | 71.450.127
Kosmate premije - tujina 129.338.322 | 130.080.743| 74.287.692| 71.411.657
Delez premije iz tujine v skupni premiji 50,0% 50,2% 52,9% 50,0%
Kosmate §kode 128.376.839 | 131.269.604 | 70.685.269 | 78.092.872
Porast/padec glede na predhodno obdobje -2,2% -12,1% -9,5% -22,5%
Cisti merodajni §kodni koli¢nik 58,1% 61,1% 61,5% 65,2%
Obratovalni stroski s prihodki od pozav. provizij 85.177.224 | 82.807.924| 36.931.215| 37.167.769
Porast/padec glede na predhodno obdobje 2,9% 8,2% -0,6% 4,9%
Cisti strogkovni koli¢nik 36,2% 35,7% 30,2% 30,1%
Cisti kombinirani koli¢nik
(vsi odhodKki/vsi prihodki; razen iz naloZbenja) 98,3% 102,5% 92,2% 95,1%
Donos naloZb (prihodki-odhodki od nalozb)® 6.652.185| 12.743.253| 1.316.643| 2.427.842
Porast/padec glede na predhodno obdobje -47,8% 1189,4% -45,8% 139,9%
Realizirana donosnost naloZzb 1,8% 3,6% 0,4% 0,8%
Poslovni izid po obdav¢itvi 4.066.402| 5.520.670| 8.637.292| 7.193.724
Porast/padec glede na predhodno obdobje -26,3% 119,6% 20,1% 157,1%
Vseobsegajoci donos -6.605.376| 4.114.311| 2.316.198| 6.143.048
Stanje sredstev 582.037.026 | 578.385.408 | 417.051.465 | 418.350.613
Porast/padec glede na predhodno obdobje 0,6% 3,2% -0,3% 3,5%
Stanje kapitala 148.080.050 | 154.684.609 | 158.454.528 | 156.138.328
Porast/padec glede na predhodno obdobje -4,3% -4,3% 1,5% 4,1%
Stanje Cistih zav. - tehn. rezervacij 322.940.184 | 307.179.073 | 166.275.281 | 156.415.674
Porast/padec glede na predhodno obdobje 5,1% 10,8% 6,3% 8,2%
Donosnost lastniSkega kapitala 2,7% 3,5% 5,5% 4, 7%
Knjigovodska vrednost delnice 15,82 16,52 16,92 16,68
Cisti dobitek/izguba na delnico 0,43 0,59 0,92 0,77
Stevilo zaposlenih na 31. 12. (ekvivalent polnega
delovnega ¢asa) 1.530 1.580 66 65

! Izratun koli¢nikov je pojasnjen v glosarju v prilogi D letnega poroéila.

2 Pri izratunu donosa niso upostevani prihodki od finan&nih nalozb pozavarovalnic iz naslova pozavarovalnih
pogodb pri cedentih in donos nalozb v korist zivljenjskih zavarovalcev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje.
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1 NAGOVOR DELNICARJEM

Pozavarovalnica Sava se je v zadnjih nekaj letih pomembno preoblikovala in se iz
pozavarovatelja, ki pretezen del posla sklene na domacem trgu, spremenila v regijsko
prepoznavno zavarovalno skupino; ta iz svoje zavarovalne dejavnosti zbere Ze 54 odstotkov
prihodkov. Tudi na pozavarovalnem delu je bila druzba usmerjena na tuje trge in je dosegala
ustrezno rast, tako da se je delez pozavarovalne premije iz tujine v skupni premiji v zadnjih
petih letih z 32 povecal na ve¢ kot 50 odstotkov.

Strateska usmeritev skupine je doseganje pozitivnih zavarovalno-tehnicnih rezultatov, ob ¢im
manjsi nihajnosti nalozbenih donosov

Z rezultati skupine Se ne moremo biti popolnoma zadovoljni, sSmo pa lahko z dokonc¢anim
prestrukturiranjem sredstev in obveznosti druzb v skupini. V preteklih letih je bil viden
rezultat zagotavljanja ustreznih ravni zavarovalno-tehni¢nih rezervacij ter CciScenja
zavarovalnih portfeljev, leta 2011 pa so se v sestavi sredstev druzb v skupini pomembno
zmanjSali delezi terjatev v premiji, strukturno pa so se okrepile finan¢ne nalozbe. Vodilo
prestrukturiranja je bilo zagotavljanje nalozbenih portfeljev, ki bodo manj izpostavljeni
nihajnosti na finanénih trgih, hkrati bodo na ravni skupine upostevali vse omejitve pravil
glede obvladovanja tveganja. Zagotavljanje pozitivnih zavarovalno-tehni¢nih rezultatov ob
¢im manj$ih vplivih nihanja donosa iz nalozbenja je usmeritev skupine ze od zacetka
gospodarske krize.

Segment pozavarovanja kljub katastrofalnim dogodkom v tujini uspesen

Pozavarovalni segment je tisti, ki je bil leta 2011 najuspesnejsi. Delez tuje pozavarovalne
premije tako dosega ze 53 odstotkov, premija v tujini pa se je povecala za $tiri odstotke. Rast
je bila najvecja na Japonskem, Kitajskem, v Indiji, Singapurju, Juzni Koreji, Avstraliji, Rusiji,
Afriki, v Evropi pa na Svedskem in v ltaliji. 1z tega je jasno razvidno, da so nasi ciljni trgi,
kjer tudi v prihodnje pri¢akujemo najvecjo rast, azijski. Vsekakor je pomembna usmeritev
ustrezna geografska razprsitev tveganja. Leto 2011 so na mednarodnih pozavarovalnih trgih
zaznamovale ve¢je naravne nesreCe (potres na Japonskem, poplave na Tajskem, potres na
Novi Zelandiji in druge), vendar smo imeli zaradi omenjene razprsitve tveganja na delu iz
tujine kljub temu pozitivne rezultate. Slovenskemu zavarovalnemu trgu je bilo leta 2011
prizaneseno z velikimi naravnimi nesre¢ami, ve¢jih premozenjskih $kod ni bilo, rezultati
avtomobilske odgovornosti pa zaradi zmanj$anja Stevila avtomobilskih nesre¢ ostajajo
zadovoljivi. Zavarovalno-tehni¢ni rezultat iz pozavarovanja slovenskega posla je posledi¢no
ugoden. ZniZanje premije v Sloveniji je bilo nacrtovano in vpliva na skupno gibanje kosmate
premije, u¢inkuje pa na sprostitev kapitala za nadaljnjo rast v tujini ter na zmanj$anje dvojne
izpostavljenosti do povezanih druzb v Sloveniji. Na rezultat Pozavarovalnice Sava za leto
2011 je vplivala tudi prejeta dividenda Zavarovalnice Maribor, ki je to leto prav tako koncala
uspesno. Glede na sestavo nalozbenega portfelja Pozavarovalnice Sava pricakujemo, da bodo
dividendni prihodki tudi v prihodnje pomembno pripomogli k doseganju ustrezne donosnosti
na lastniSki kapital.

Segment pozavarovanja je najbolj izpostavljen tveganju spremembe bonitetne ocene. Kljub
pretresom zaradi znizanj bonitetnih ocen drzavam evrskega obmocja, ¢emur ni ubezala niti
Slovenija, bonitetna ocena Pozavarovalnice Sava ostaja na ravni A—. Srednjero¢na napoved se
je sicer iz stabilne spremenila v negativno, ocena pa je izpostavljena tveganju nadaljnjega
znizanja bonitetne ocene drzave. Menimo, da bi znizanje te ocene nekoliko upocasnilo rast



pozavarovalne premije na tujih trgih, ne bi pa to pomenilo vecjih pretresov za skupen obseg
posla.

Zavarovalni trgi ostajajo polni izzivov

Segment premozenjskih zavarovanj je dosegel pri¢akovani obseg premij, posebno pa smo
zadovoljni z rastjo v Sloveniji, Kjer je rast zaradi nasienosti zavarovalnega trga toliko teze
doseci. Zavarovalnica Tilia postaja ¢edalje bolj prepoznavna, vseslovenska zavarovalnica, Ki
dosega tudi dobre poslovne rezultate. Zadovoljni smo tudi z rastjo in rezultatom ¢rnogorske
druzbe, ki je po nekaj letih izgube dokaz, da se s prestrukturiranjem poslovanja na teh trgih da
doseci ustrezne rezultate, pot pa je pogosto trnova.

Na drugi strani je bilo leto 2011 viharno za kosovsko in makedonsko druzbo — pri obeh smo z
novimi timi poslovodnih delavcev postavili temelje, ki bodo v prihodnje zagotavljali stabilne
rezultate in rast, leta 2011 pa je prestrukturiranje povzrocilo vecjo izgubo.

Zelel bi poudariti, da so trgi zavarovanj avtomobilske odgovornosti (kot najpomembnejse
zavarovalne vrste v regiji) Se vedno pod velikim pritiskom in da konkurenca na teh trgih Se ne
temelji na kakovosti storitve, spektru ponujenih zavarovanj ali §irini kritja, temve¢ Se vedno
na vrednosti ponujene sklepalne provizije. Za druzbe v skupini Sava Re takSen boj ni
sprejemljiv in menim, da se bo kmalu tudi v praksi pokazalo, da je za zavarovalnice, ki Zelijo
dolgorocno obstati na teh trgih, tak boj nevzdrzen. To dogajanje je najbolj prizadelo naso
srbsko druzbo, katere obseg premije je upadel za ve¢ kot 20 odstotkov, je pa kljub tezkim
razmeram leto koncala pozitivno.

Tudi na hrvaskem zavarovalnem trgu je v zadnjih treh letih tezko, skupna premija na trgu
upada, likvidnost gospodarstva je slaba. V takih razmerah je za mlado druzbo e teze kot
navadno doseci obseg kriti¢ne mase za pokrivanje fiksnega dela stros§kov. Leta 2011 smo tako
pod drobnogled vzeli pregled moznosti obstoja na tem trgu in kljub tezkim razmeram menili,
da se s trga ne bomo umaknili. Pricakujemo, da bo hrvaSko gospodarstvo v procesu vstopanja
v Evropsko unijo doseglo preobrat, ki bo vplival tudi na dogajanje na zavarovalnih trgih, in da
bomo s kakovostnim vodenjem zavarovalnic lahko dosegali pozitivne rezultate, ¢eprav bomo
zaradi razmer na trgih v zadnjih treh letih nanje cakali kaksno leto dlje, kot bi si Zeleli.

Trgi zivljenjskih zavarovanj v regiji se kréijo, problemati¢ni so Vvisoki odstotki stornov in
odkupov polic. Naérti premij za leto 2011 na tem delu niso bili doseZeni, kljub tezavnosti tega
segmenta pa smo prepricani, da lahko zavarovalnicam v skupini s produkti, ki smo jih na trge
ponudili leta 2011, in prilagojenimi razmerami uspe doseci postavljene cilje v prihodnjih
letih.

Menimo, da imajo trgi, na katere smo vstopili, Se edini potencial velike rasti na stari celini.
Realno je pricakovati, da bo Ze proces prikljucitve teh drzav k EU omogo€il izboljSanje v
politi¢ni, administrativni, pravni in gospodarski sestavi. Posledica tega bosta gospodarska rast
in povecana zasebna poraba, ki bo sprozila povprasevanje po zavarovanju premozenja in
zivljenja. Tak razvoj dogodkov je lahko za zavarovalni in pozavarovalni posel le ugoden.



Gradimo procese, gradimo odnose med ljudmi

Zelel bi poudariti napredek, ki je bil leta 2011 narejen na podro&ju poenotenja informacijske
tehnologije v skupini. To je potreben temelj, na podlagi katerega bomo lahko izboljsali
poslovne procese ter zagotovili nadaljnje izboljSevanje stroSkovne ucinkovitosti in
produktivnosti nase prodajne mreze.

Naredili smo tudi pomemben korak naprej v smeri druzbene odgovornosti in poenotenja
pojmovanja Vv tej skupini. Skrben odnos do okolja (naravnega in druzbenega) pripomore k Se
veéji prepoznavnosti skupine, ugodnejsemu organizacijskemu ozracju ter povezanosti z
okoljem. Dan Skupine Sava Re, ki smo ga leta 2011 izpeljali prvi¢, je naletel na dober odziv
zaposlenih in ljudi, ki smo jim s svojimi zdruzenimi mo¢mi pomagali. Odlo¢ili smo se, da bo
vsak izmed 1530 zaposlenih, na vseh nasih Sestih trgih, pomagal ljudem in se udelezil razli¢ne
oblike humanitarne dejavnosti. Leta 2012 bo ta dan posveCen naravi in skrbi zanjo, saj se
bomo vsi zaposleni v Pozavarovalnici Sava udelezili vseslovenske Cistilne akcije Ocistimo
Slovenijo, hkrati pa bodo akcije v bolj skromnem obsegu, pa vendar, potekale tudi v drugih
drzavah.

Ostajamo financno stabilna druzba s ciljem zagotavijanja stabilne dividendne politike in
vrednosti za delnicarje

Pozavarovalnica Sava ostaja finanéno mocna druzba. Razmerje med razpolozljivim in
zahtevanim kapitalom je 190 odstotkov. Ob doseganju ciljnega razmerja med zahtevanim in
minimalnim kapitalom bo druzba zacela izplacevati tudi dividende, pri cemer so Se edina
omejitev neznanke glede izra¢unov potrebnega kapitala v sistemu Solventnosti II. Zeleli bi
zagotoviti stabilno dividendno politiko, ki bo pripomogla tudi k vecji atraktivnosti delnice
Pozavarovalnice Sava in s tem $tevilu transakcij na borzi. Clani uprave druzbe smo leta 2011
z novimi nakupi delnic POSR Zeleli sporociti sedanjim in morebitnim delnicarjem, da smo
prepricani o tem, da se bo vsakodnevno vlozeni trud poslovodstva in vsakega posameznega
zaposlenega pokazal pri rezultatih.

Nasi cilji za prihodnost so jasni — Zelimo dosegati ve¢ kot 11-odstotno stopnjo donosa na
kapital, izkoristiti potencial rasti zavarovalnih trgov, kjer smo navzoci, zelimo obvladovati
Skodne kolicnike z ulinkovitimi procesi reSevanja Skod ter stroSkovne koli¢nike z
izkoris¢anjem stroSkovnih sinergij v skupini in delnicarjem zagotavljati primerno stopnjo
dividendnega donosa. Zelimo biti tudi prepoznavni po kakovosti storitev in s stalnim
prenosom dobrih praks v skupini zagotoviti, da bo napredek hitrejsi, ker so druzbe zdruzene
pod skupnim okriljem Pozavarovalnice Sava.

Zvonko Ivanusic¢
Predsednik uprave Pozavarovalnice Sava, d.d.



2 PREDSTAVITEV POZAVAROVALNICE SAVA

2.1 Osebna izkaznica Pozavarovalnice Sava

Firma: Pozavarovalnica Sava, d.d.
Sedez: Dunajska 56

1000 Ljubljana

Slovenija
Telefon/tajnistvo: (01) 47 50 200
Faks: (01) 47 50 264
E-mail: info@sava-re.si

Spletna stran:

WWW.Sava-re.si

Maticna Stevilka: 5063825
Davc¢na Stevilka: 17986141
Osnovni kapital: 39.069.099 EUR
(8t. kosovnih delnic: 9.362.519)
Organi upravljanja in nadzora: UPRAVA

Zvonko Ivanusi¢ (predsednik)

Jost Dolnicar (¢lan)

Sre¢ko Cebron (Elan)

Mateja Treven (Clanica)

NADZORNI SVET

Branko Tomazi¢ (predsednik)

Mateja Lovsin Heri¢ (namestnica predsednika)
Slaven Mic¢kovi¢ (€lan)

Gregor Hudobivnik (¢lan)

Martin Albreht (¢lan — predstavnik delavcev)
Samo Selan (Clan — predstavnik delavcev)

Datum registracije:

28. 12. 1990 Okrozno sodis¢e Ljubljana

Pooblascéeni revizor:

KPMG Slovenija,

podjetje za revidiranje, d.o.o.
Zelezna cesta 8a

1000 Ljubljana

Slovenija

Najvecji delnicar in njegov delez:

Slovenska odskodninska druzba, d.d.
25,0 % + 1 delnica (8t. kosovnih delnic:
2.340.631)

Bonitetna ocena (S&P):

A-— (negativna srednjero¢na napoved); januar
2012

Druzba nima podruznic.
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2.2 Predstavitev Skupine Sava Re in pridruZenih druzb

Poleg Pozavarovalnice Sava, ki je obvladujoca druzba, Skupino Sava Re sestavlja Se devet
zavarovalnic s sedezem v Sloveniji in drzavah nekdanje Jugoslavije. Imamo Se dve pridruzeni
druzbi, in sicer zavarovalnico in pokojninsko druzbo v Sloveniji.

2.3 Sestava Skupine Sava Re in pridruZenih druzb

Sestava Skupine Sava Re in pridruzenih druzb na dan 31. 12. 2011
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2.4 Dejavnost Skupine Sava Re in pridruZenih druzb

Pozavarovalnica Sava, ki je v Skupini Sava Re obvladujoca druzba, se ukvarja z dejavnostjo
pozavarovanja. Kompozitni zavarovalnici v skupini sta odvisna druzba Zavarovalnica Tilia ter
pridruzena druzba Zavarovalnica Maribor. Zavarovalnice Sava osiguranje Beograd, Sava
osiguruvanje Skopje, Illyria PriStina, Sava Montenegro Podgorica ter Velebit osiguranje
Zagreb so premozenjske zavarovalnice. Sava Zivotno osiguranje Beograd, Illyria Life Pristina
ter Velebit Zivotno osiguranje Zagreb so zivljenjske zavarovalnice, pridruzena druzba Moja
nalozba Maribor pa je pokojninska druzba. Posredno odvisna druzba Bro-Dil Makedonija je
borzno posredniska druzba (v 100 % lasti zavarovalnice Sava osiguruvanje), Illyria Hospital
je projektna druzba za ustanovitev bolniSnice na Kosovem (v 100 % lasti zavarovalnice
Illyria), Sava Car Podgorica pa je druzba za opravljanje tehni¢nih pregledov (v 100 % lasti
zavarovalnice Sava Montenegro).



2.5 Podatki o druzbah v skupini in pridruzenih druzbah na dan 31. 12. 2011

Skupino Sava Re na dan 31. 12. 2011 sestavljajo spodaj nastete odvisne in pridruzene druzbe:

Naziv Pozavarovalnica Sava Zavarovalnica Maribor Zavarovalnica Tilia Moja nalozba Sava osiguranje
Ulica Vita Kraigherja 5, 2103 Maribor, Bulevar vojvode Misic¢a 51, 11000 Beograd,
Sedez Dunajska 56, 1000 Ljubljana, Slovenija Cankarjeva 3, 2507 Maribor, Slovenija Seidlova cesta 5, 8000 Novo mesto, Slovenija [Slovenija Srbija
Mati¢na $tevilka 5063825 5063400 5063426 1550411 17407813
\/frsta dejavnosti pozavarovalnica kompozitna zavarovalnica kompozitna zavarovalnica pokojninska druzba premoZenjska zavarovalnica
Osnovni kapital (v EUR) 39.069.099 55.426.291 14.317.673 6.301.109 6.554.683
Nominalna vrednost kapitalskega
deleza (v EUR) 26.981.519 14.276.152 2.187.745 6.554.028

Delez v kapitalu in/ali glasovalnih
pravicah, ki pripada posameznim
drugim osebamv skupini

Zavarovalnica Maribor: 4,45 %

Pozavarovalnica Sava: 48,68 %

Pozavarovalnica Sava: 99,71 %

Pozavarovalnica Sava: 20,0 %
Zavarovalnica Maribor: 20,0 %
Zavarovalnica Tilia: 5,0 %

Pozavarovalnica Sava: 99,99 %

Organi upravljanja

uprava
Zvonko Ivanu§i¢ (pred.), Jost Dolni¢ar,
Srecko Cebron, Mateja Treven

nadzorni svet

Branko Tomazi¢ (pred.), Mateja Lov§in
Heri¢, Slaven Mickovi¢, Gregor
Hudobivnik, Martin Albreht, Samo Selan

uprava

Drago Cotar (pred.), David Kastelic,
Marko Planingec, Sre¢ko Carni, Borut
Celcer

nadzorni svet

Matjaz Kovagié (pred.), Dusan Ceg, Janez
Komelj, Manja SkerniSak, Edi Kosi,
Robert Ciglari¢

uprava
Andrej Kavsek (pred.), Tadej Avsec, Jaka
Dolenc

nadzorni svet
Zvonko Ivanu§i¢ (pred.), Jost Dolni¢ar, Joze
Razpotnik

uprava
Lojze Grobelnik (pred.), Igor PSunder

nadzorni svet

Andrej Plos (pred.), Uro$ Loren¢i¢, Simon
Hvalec, Marko Planin§ec, Mojca Androjna,
Hermina Kastelec, Igor Marini¢, Du§an
Suligoj, Viliem Pozeb

uprawni odbor

Dusko Jovanovi¢ (pred.), David Kastelic,
Maja Krumberger, Goran Mili¢evi¢, Jost
Dolni¢ar, Mateja Treven

nadzorni odbor

Dusan Ceg (pred.), Janez Komelj, Slobodan
Kopanja

Upravljavske povezave

nadrejena pozavarovalnica

pridruzena zavarovalnica

odvisna zavarovalnica

pridruzena druzba

odvisna zavarovalnica




Naziv lllyria Sava osiguruvanje, Skopje Sava Montenegro Bro-Dil Sava Zivotno osiguranje
Sheshi Néna Terezé 33, 10000 Pristina, Zagrebska br.28 A, 1000 Skopje, PC Krusevac, Rimski trg 70, 81000 Podgorica, Bulevar vojvode MiSica 51, 11000 Beograd,
Sedez Kosovo Makedonija Crna Gora Ulica 27 mart broj 5/4, Skopje, Makedonija Srbija
Mati¢na $tevilka 70152892 4778529 023033838 5256372 20482443
\irsta dejavnosti premozenjska zavarovalnica premozenjska zavarovalnica premozenjska zavarovalnica borzno posredni§ka druzba Zivljenjska zavarovalnica
Osnovni kapital (v EUR) 3.228.050 5.482.458 4.033.303 75.661 3.691.855
Nominalna vrednost kapitalskega
deleza (v EUR) 3.228.050 4.486.844 4.033.303 61.921 3.691.486

Delez v kapitalu in/ali glasovalnih
pravicah, ki pripada posameznim
drugim osebamv skupini

Pozavarovalnica Sava: 100,0 %

Pozavarovalnica Sava: 81,84 %

Pozavarovalnica Sava: 100,0 %

Sava osiguruvanje: 100,0 %

Pozavarovalnica Sava: 99,99 %

Organi upravljanja

eneralni direktor
Uro$ Lorenci¢

uprawni odbor
Primoz Mo¢ivnik (pred.), Rok Moljk,
Robert Sraka, Ramis Ahmetaj

izvr$ni direktor: Peter Skvarca

glawni operavitni direktor: Ruse
Drakulovski

odbor direktorjev

Jost Dolni¢ar (pred.), Rok Moljk, David
Kastelic, Zagorac Tumbovski, Milan
Vir§ek

izwvr$ni direktor
Nebojsa Sceki¢

odbor direktorjev
Milan Virsek (pred.), Jo§t Dolni¢ar, Edita

Rituper

izvr§na direktorica
Iskra Kostova

odbor direktorjev
Jordan Ralupovski (pred.), Melita

Gugulovska, Mir¢e Kitanoski

upravni odbor

Matej Herlec (pred.), Polona Pir§ Zupan¢ic,
Jaka Dolenc

nadzorni odbor

Milan Virsek (pred.), Milojka Kolar, Samo
Selan

Upravljavske povezave

odvisna zavarovalnica

odvisna zavarovalnica

odvisna zavarovalnica

|posredno odvisna borzno posredniska

druzba

odvisna zavarovalnica




Naziv lllyria Life \elebit usluge \elebit osiguranje Velebit Zivotno osiguranje lllyria Hospital
Sheshi Néna Tereze 33, 10000 Pristina, Sheshi Néna Terezé 33, 10000 Pri$tina,
Sedez Kosovo Savska 144 a, 10000 Zagreb, Hrvaska Savska 144 a, 10000 Zagreb, Hrvaska Savska 144 a, 10000 Zagreb, Hrvaska Kosovo
Mati¢na §tevilka 70520893 2146282 2269937 2269929 70587513
\irsta dejavnosti Zivljenjska zavarovalnica trgovina premozenjska zavarovalnica zivljenjska zavarovalnica bolni§nica
Osnovni kapital (v EUR) 3.285.893 12.213.184 12.377.539 8.936.429 1.800.000
Nominalna vrednost kapitalskega
deleza (v EUR) 3.285.893 12.213.184 7.843.646 4.772.947 1.800.000

Delez v kapitalu in/ali glasovalnih
pravicah, ki pripada posameznim
drugimosebamv skupini

Pozavarovalnica Sava: 100,0 %

Pozavarovalnica Sava: 100,0 %

Velebit usluge: 59,19 %
Velebit zivotno osiguranje: 8,12 %

Velebit usluge: 51,14 %
\Velebit osiguranje: 3,85 %

Illyria: 100,0 %

Organi upravljanja

direktor
Ramis Ahmetaj

odbor direktorjev
Primoz Moc¢ivnik (pred.), Robert Sraka,
Uro§ Loren¢i¢, Rok Moljk

direktor
Rok Moljk

uprava
Drazen Kuli¢ (pred.), Kre§imir Vrbi¢

nadzorni odbor

Milan VirSek (pred.), Dragutin Sokacic,
Hermina Kastelec, Primoz Mo¢ivnik, Josip
Seremet

uprava

Tibor Kralj (pred.), Kristina Cvitanovi¢ - Zori¢

nadzorni odbor

Rok Moljk (pred.), Pero Cosi¢, Iris Vencelj,

Uro§ Loren¢i¢, Dino Bras

direktor
Rok Moljk

Upravljavske povezave

odvisna zavarovalnica

odvisna druzba

posredno odvisha zavarovalnica

posredno odvisna zavarovalnica

posredno odvisna druzba

Naziv Sava Car
PC Krusevac, Rimski trg 70, 81000
Sedez Podgorica, Crna Gora

Mati¢na $tevilka

02806380

\irsta dejavnosti

tehniéno raziskovanje in analize

Osnovni kapital (v EUR)

65.000

Nominalna vrednost kapitalskega
deleza (v EUR)

65.000

Delez v kapitalu in/ali glasovalnih
pravicah, ki pripada posameznim
drugim osebamv skupini

Sava Montenegro: 100,0 %

Organi upravljanja

izvr$ni direktor
Marijana Babi¢

Upravljavske povezave

posredno odvisna druzba




3 POMEMBNEJSI DOGODKI V LETU 2011

S|

S|

S|

Obvladujoca druzba v skupini je 31. 1. 2011 prejela poziv Agencije za trg vrednostnih

papirjev, ter Se dve dopolnitvi dopisa dne 9. 2. 2011 in 29. 2. 2012, da se druzbe:

e Zavarovalnica Triglav, d.d., MikloSic¢eva cesta 19, Ljubljana,

¢ Slovenska odSkodninska druzba, d.d., Mala ulica 5, Ljubljana,

e Nova kreditna banka Maribor, d.d., Vita Kraigherja 4, Maribor,

e Aerodrom Ljubljana, d.d., Zgornji Brnik 130A, Brnik-Aerodrom,

e Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d., Dunajska cesta
119, Ljubljana,

e Postna banka Slovenije, d.d., ban¢na skupina Nove Kreditne banke Maribor, d.d.,
Ulica Vita Kraigherja 5, Maribor,

za katere Steje, da delujejo usklajeno, izjavijo o dejstvih in okolis¢inah, ki so pomembne

za odlocitev Agencije za trg vrednostnih papirjev v zvezi z morebitno obveznostjo

navedenih druzb dati prevzemno ponudbo za delnice POSR v skladu z dolo¢ili Zakona o

prevzemih. Pozavarovalnica Sava kot ciljna druZzba v postopku je poziv Agencije za trg

vrednostnih papirjev proucila in nanj v odprtem roku podala izjavo. Agencija za trg

vrednostnih papirjev do zakljucka priprave tega porocila postopka Se ni zakljucila.

Druzba je konec februarja prejela tozbeni zahtevek nekdanjih oblikovalcev zasCitnega

znaka Save Re v visini 0,4 mio EUR. Postopek v Casu priprave porocila $e ni zakljucen,

vendar druZzba ne pricakuje obveznosti iz tega naslova.

Pozavarovalnica Sava je izkoristila predkupno pravico in sodelovala v prvem krogu

dokapitalizacije Zavarovalnice Maribor v visini 5.860.707 EUR. S tem je bilo

Pozavarovalnici Sava dodeljenin  1.025.101 novih delnic. VvV drugem krogu

Pozavarovalnici Sava ni bilo dodeljenih novih delnic. Skupno Stevilo delnic v

Zavarovalnici Maribor, ki so v lasti Pozavarovalnice Sava, je po dokapitalizaciji znasalo

5.702.117, kar je predstavljalo 45,79 % delez v kapitalu Zavarovalnice Maribor. Sklep je

bil v sodni register vpisan avgusta 2011.

V skladu s svojo strategijo je Pozavarovalnica Sava v juliju in avgustu dokupila 360.199

delnic Zavarovalnice Maribor in ima tako v lasti 6.062.316 delnic zavarovalnice. Zadnji

nakup je bil v centralni register KDD vpisan dne 23. 8. 2011. Z nakupi dodatnih delnic se

je lastniski delez Pozavarovalnice Sava v Zavarovalnici Maribor s 45,79 % povecal na

48,68 %. Pozavarovalnica Sava je drugi najvedji lastnik Zavarovalnice Maribor.

V letu 2011 je obvladujoca druzba izvedla naslednje dokapitalizacije odvisnih druzb:

e Sava zivotno osiguranje, Srbija; 0,3 mio EUR in 0,4 mio EUR,; sklepa sta bila v sodni
register vpisana marca in septembra 2011.

e Velebit usluge, Hrvaska; 2,0 mio EUR; sklep je bil v sodni register vpisan septembra
2011.

e Sava osiguruvanje, Makedonija; 2,5 mio EUR; sklep je bil v sodni register vpisan
septembra 2011.

Junija 2011 sta Pozavarovalnica Sava in druzba AtaHolding OJSC iz AzerbajdZana

podpisali memorandum o sodelovanju pri ustanavljanju zivljenjske zavarovalnice v

Azerbajdzanu.

Oktobra 2011 je bonitetna agencija Standard & Poor's (S&P) objavila novo bonitetno

poro€ilo za Pozavarovalnico Sava in potrdila obstoje¢o dolgorocno oceno kreditne

sposobnosti in finan¢ne moci na ravni »A—» s stabilno srednjero¢no napovedjo.

Novembra se je makedonska odvisna druzba Sava Tabak preimenovala v Sava

osiguruvanje, Makedonija in tako prevzela celostno podobo Skupine Sava Re.
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Decembra je S&P je objavil, da obstaja moznost znizanja bonitetne ocene (na BBB+)
zaradi znizanja ocene Sloveniji.

Decembra je obvladujoc¢a druzba odobrila podrejeno posojilo odvisni druzbi Velebit
osiguranje, in sicer v visini 1,4 mio EUR.

POMEMBNEJSI DOGODKI PO DATUMU POROCANJA

Januarja 2012 je S&P v skladu z napovedmi iz konca leta 2011 ponovno preucila in
objavila bonitetne ocene drzav ¢lanic evrskega obmocja, ki jih je uvrstila na opazovalni
seznam. Sloveniji je tako bonitetno oceno AA— znizala na A+. V povezavi z zniZanjem
ratinga Sloveniji, je S&P Pozavarovalnici Sava potrdil obstojeCo oceno financne moci in
kreditnega tveganja, in sicer A—, vendar z negativno srednjero¢no napovedjo. Druzba s
tem ni ve¢ uvrs¢ena na opazovalni seznam (CreditWatch).

Februarja 2012 je makedonska odvisna druzba Sava osiguruvanje prodala vse delnice
druzbe Goldmak.

Marca 2012 je obvladujoca druzba dokapitalizirala kosovsko odvisno druzbo Illyria v
visini 2,2 mio EUR.

Z dnem 2.4.2012 je bila delnica Pozavarovalnice Sava (POSR) premes¢ena v Prvo
borzno kotacijo.

2.4.2012 je uprava Pozavarovalnice Sava sprejela sklep, da se zacne postopek
likvidacije posredno odvisne makedonske druzbe Bro-Dil.

11



5 DELNICARJI IN TRGOVANJE Z DELNICO

5.1 Dogajanje na kapitalskih trgih
Pozavarovalnice Sava

in vpliv na gibanje delnice

Leto 2011 se je na svetovnih kapitalskih trgih zacelo pozitivno ¢eprav smo bili pri¢a naravnim
nesreCam in negotovim razmeram na Bliznjem Vzhodu. Vendar je druga polovica leta
ponovno prinesla negativne trende, saj se je v Evropi stopnjevala dolzniska kriza, konec
poletja pa so se poslabsali tudi svetovni makroekonomski kazalci. Tako so svetovni borzni
indeksi v tretjem Cetrtletju mo¢no upadli (nemski Dax za dobrih 25 %, ameriSka S&P ter Dow
Jones pa za 15,5 % 0z. 12 %). Zadnje Cetrtletje leta 2011 je bilo zelo nestanovitno, saj so bili
teCaji svetovnih borz pod pritiskom reSevanja grske dolzniske krize. Pozitiven vpliv na trge
konec leta pa je imela odlocitev ECB, da z operacijo LTRO (ang. long term refinancing
operation) evropskim bankam po 1 % obrestni meri posodi skoraj 500 milijard EUR sredstev
z ro¢nostjo 3 let.

Slovenski kapitalski trg je bil tudi v letu 2011 pod pritiskom pomanjkanja likvidnosti, kar je
vplivalo na nadaljevanje padanja cen delniSkih nalozb. Negativno so na trg vplivali tudi
neuresniceni postopki prodaje delezev podjetij v drzavni lasti. Trend na slovenskem
kapitalskem trgu ni skladen s poslovanjem podjetij, saj so bili kazalci poslovanja vecjih
udeleZencev Ljubljanske borze tako v letu 2010 kot v letu 2011 pozitivni. Slovenski delniski
indeks SBITOP je tako v letu 2011 padel za 30 %. Delnica Pozavarovalnice Sava je v letu
2011 izgubila 27,4 %.

Gibanje tecaja delnice Pozavarovalnice Sava v letu 2011 v primerjavi z delnico
Zavarovalnice Triglav in indeksom SBITOP
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5.2 Splosni podatki o delnici

Osnovni podatki delnice POSR®

31.12. 2011 31.12. 2010
Osnovni kapital (v EUR) 39.069.099 39.069.099
Stevilo delnic 9.362.519 9.362.519
Oznaka delnice POSR POSR

Tip delnice

navadna (redna)

navadna (redna)

Trg, na katerem kotirajo delnice

Ljubljanska borza,
standardna kotacija

Ljubljanska borza,
standardna kotacija

Stevilo lastnih delnic 210 210
Cisti dobi¢ek na delnico (v EUR) 0,92 0,77
Konsolidiran ¢isti dobi¢ek na delnico (v EUR) 0,43 0,59
Knjigovodska vrednost delnice (v EUR) 16,92 16,68
Konsolidirana knjigovodska vrednost delnice (v EUR) 15,82 16,52
Trzni tecaj na zadnji dan v letu (v EUR) 5,81 8,00
Povprecni teaj v obravnavanem letu (v EUR) 6,82 9,46
Minimalni te¢aj v obravnavanem letu (v EUR) 5,15 7,60
Maksimalni te¢aj v obravnavanem letu (v EUR) 8,30 14,35
Promet z delnico v obravnavanem letu (v EUR) 2.180.800 5.139.500

Druzba v letu 2011 ni izplacala dividend. Druzba v letu 2011 ni imela pogojnega kapitala.

V lastniski strukturi delni¢arjev Pozavarovalnice Sava je bilo na dan 31. 12. 2011 96,5 %
domacih investitorjev in 3,5 % tujih investitorjev. Najvecji lastnik delnic Pozavarovalnice
Sava je Slovenska odSkodninska druzba, ki ima v lasti 25,0 % plus eno delnico. Pregled 10
najvecjih lastnikov je podan v poglavju 10 Navedba podatkov v skladu s 6. odstavkom 70.

clena ZGD-1.

Lastniska struktura delnicarjev Pozavarovalnice Sava na dan 31. 12. 2011

Domaci Tuji
investitorji investitorji
Banke 14,4% 0,6%
Druge finané¢ne institucije 30,3% 2,3%
Fiziéne osebe 17,2% 0,2%
Investicijske druzbe in vzajemni skladi 15,1% 0,4%
Ostale gospodarske druzbe 2,4% 0,0%
Zavarovalnice in pokojninske druzbe 17,1% 0,0%
Skupaj 96,5% 3,5%

Med drugimi finan¢nimi institucijami predstavlja Slovenska odSkodninska druzba 25 % plus ena delnica.
Vir: Centralni register vrednostnih papirjev KDD d.d. in lastni preracuni.

¥ Cisti dobigek na delnico = &isti poslovni izid obdobja / tevilo delnic brez lastnih delnic (9.362.309).
Knjigovodska vrednost delnice = stanje kapitala na dan 31. 12. / §tevilo delnic brez lastnih delnic (9.362.309).
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Analizo delnice Pozavarovalnice Sava redno pripravljajo tri financne institucije, in sicer: Alta
Invest d.d., KD banka d.d. ter Silkroutefinancial Itd. London. Vse institucije so v letu 2011
delnico ocenile kot nakupno priloznost. Ciljne cene pa so sledece:

Druzba, ki opravlja analizo delnice Ciljna cena

Alta Invest d.d. 9,40
KD banka d.d. 8,40
Silkroutefinancial Itd. London 8,36

V letu 2011 so ¢lani uprave Pozavarovalnice Sava kupovali delnice POSR in s tem izkazali
zaupanje v bodoce poslovanje druzbe.

5.3 Odnosi z vlagatelji

Pozavarovalnica Sava pri komuniciranju s svojimi javnostmi upoSteva pravila, ki jih
predpisujejo Zakon o trgu finanénih inStrumentov (ZTFI), Zakon o gospodarskih druzbah
(ZGD), Priporocila LJISE javnim druzbam za obves¢anje, Kodeks upravljanja javnih delniSkih
druzb in Poslovnik o delu nadzornega sveta. Sporocila druzba objavlja v skladu s Finanénim
koledarjem in nastalimi potrebami.

Obstojeci vlagatelji so primarna ciljna skupina pri komuniciranju z vlagatelji, saj so druzbi z
nakupom delnic ze izkazali zaupanje. Pozavarovalnica Sava zato skrbi za pravocasno,
enakomerno in transparentno obves¢enost z rednimi objavami na spletnih straneh Ljubljanske
borze (SEOnet) in svoji spletni strani (www.sava-re.si).

Druzba letno sklicuje redno skupscino delnicarjev, katere sklic objavi na svoji spletni strani in
v enem od slovenskih dnevnih ¢asopisov. Po dogodku objavi tudi sklepe skupscine.

Cetrtletno druzba organizira sre¢anja z analitiki in institucionalnimi vlagatelji, ki spremljajo
poslovanje druzbe in objavljajo porocila o Pozavarovalnici Sava. Porocila analitikov o druzbi
so objavljena na spletni strani druZbe.

Druzba redno sodeluje na konferencah v organizaciji borze in individualnih obiskih obstojecih
in potencialnih vlagateljev, doma in na tujem.

Pozavarovalnica Sava redno sodeluje z domacimi in tujimi mediji, organizira novinarske
konference, poSilja sporocila za javnost in pravofasno odgovarja na vprasanja novinarjev.
Tako so informacije o druzbi tudi preko javnih obc¢il dostopne za finan¢no in SirSo javnost.

Druzba zeli omogociti deleznikom resnicno in poSteno oceno poslovanja druzbe ter
posledicno resni€no in poSteno oceno vrednosti delnice ter pritegniti ¢im ve¢ dolgoro¢nih

domacih in tujih investitorjev za delnico POSR.

Vsem obstoje¢im in potencialnim vlagateljem je za vprasanja v zvezi z druzbo na voljo
spletni naslov ir@sava-re.si.
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6 POROCILO NADZORNEGA SVETA

SESTAVA NADZORNEGA SVETA

Nadzorni svet, ki v skladu s statutom sicer Steje Sest Clanov, je do 10. 6. 2011 deloval v
petClanski sestavi Branko Tomazi¢ (predsednik), Mateja LovSin Heri¢ (namestnica
predsednika), Slaven Mickovi¢ (¢lan), Ales Mirnik (¢lan — predstavnik delavcev) in Nada
Zidar (Clanica — predstavnica delavcev). Od 10. 6. 2011 dalje pa je deloval v sestavi Branko
Tomazi¢ (predsednik), Mateja LovSin Heri¢ (namestnica predsednika), Slaven Mickovié
(¢lan), Samo Selan (¢lan — predstavnik delavcev) in Martina Albreht (¢lan — predstavnik
delavcev).

Od 29.6.2011 dalje je nadzorni svet spet deloval v popolni SestClanski sestavi, ko se je
nadzornemu svetu pridruzil $e Cetrti predstavnik kapitala, Gregor Hudobivnik.

DELOVANJE NADZORNEGA SVETA

Nadzorni svet druzbe je v letu 2011 skupaj zasedal enajstkrat. Nadzorni svet je tekom leta v
skladu z zakonskimi in statutarnimi pooblastili obravnaval vse potrebne vsebine poslovanja in
delovanja druzbe Pozavarovalnica Sava in Skupine Sava Re. Pri obravnavi vsebin na sejah
nadzornega sveta so prisostvovali ¢lani uprave, pri nekaterih tockah pa tudi strokovni
sodelavci druzbe.

Nadzorni svet je v zaCetku leta 2011 podal soglasje k Poslovni politiki in finan¢nemu nacrtu
druzbe in skupine za poslovno leto 2011 in StrateSkemu nacrtu Skupine Sava Re za obdobje
2011-2015.

Nadzorni svet je v letu 2011 v skladu z zakonskimi pooblastili nadziral delo notranje revizije
druzbe. Tako je podal soglasje k Listini 0 ustanovitvi in delovanju CNR Skupine Sava Re
(prenova listine), Letnemu programu dela Centra notranje revizije za leto 2011. S podrocja
notranje revizije je nadzorni svet obravnaval Porocilo o notranjem revidiranju v obdobju od
30.6. do 31.12.2010 in obravnaval ter se seznanil z Letnim poro¢ilom o notranjem
revidiranju za poslovno leto 2010. Nadalje je obravnaval Cetrtletna porocila o notranjem
revidiranju za obdobje od 1.1. do 31.3.2011, za obdobje od 1.4.do 30.6.2011 in za
obdobje 1.7. do 30.9.2011. Vse dokumente, vezane na delovanje notranje revizije, je
predstavljala direktorica centra notranje revizije. Nadzorni svet ocenjuje, da so porocila
notranje revizije neodvisna in objektivna, ter da uprava druzbe upoSteva pripombe in
ugotovitve notranjega revizorja. Nadzorni svet tudi ugotavlja, da notranja revizija pri svojem
delu ni zaznala kakSnih pomembnih ali bistvenih nepravilnosti pri poslovanju druZzbe in
skupine.

Poleg tega se je nadzorni svet seznanil tudi s Poro¢ilom o zunanji presoji kakovosti izvajanja
notranjerevizijskih aktivnosti v Pozavarovalnici Sava, v katerem zunanji ocenjevalec meni, da
je delovanje CNR Skupine Sava Re skladno z Mednarodnimi standardi strokovnega ravnanja
pri notranjem revidiranju.

Poleg zgoraj omenjenih dokumentov je nadzorni svet v letu 2011 obravnaval tudi
Nerevidirano letno poro¢ilo Skupine Sava Re in Pozavarovalnice Sava za poslovno leto 2010,
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Medletna porocila o poslovanju Pozavarovalnice Sava, in sicer za obdobja januar—marec 2011
in januar—september 2011 ter Nerevidirano (konsolidirano) polletno poroc¢ilo o poslovanju
Skupine Sava Re in Pozavarovalnice Sava za obdobja januar—junij 2011.

Nadzorni svet je v letu 2011 sprejel Letno porocilo Skupine Sava Re in Pozavarovalnice Sava
za poslovno leto 2010 ter ga skupaj z Mnenjem k letnemu porocilu o notranjem revidiranju za
poslovno leto 2010 ter Porocilom o delu nadzornega sveta Pozavarovalnice Sava v letu 2010 z
mnenjem k letnemu porocilu za leto 2010 predstavil skupscini druzbe.

Nadzorni svet je skupaj z upravo delnicarjem druzbe predlagal skupsc¢inske sklepe, poleg tega
pa v skladu z ZGD-1 skupsCini delniCarjev samostojno v imenovanje predlagal novega
(nadomestnega) ¢lana nadzornega sveta in zunanjega revizorja za poslovno leto 2011.

V skladu z »Merili za placilo clanom nadzornih organov druzb s kapitalskimi nalozbami
drzave« in »Priporocili za odlocanje o sejninah in placilih za c¢lane nadzornih svetov, ki jih
je v tej zvezi sprejela Agencija za upravljanje kapitalskih nalozb, je nadzorni svet skup$¢ini
delnicarjev predlagal spremembo sistema placil clanom nadzornega sveta in njegovih komisij.

Na podlagi spremembe sistema placil ¢lanom nadzornega sveta in njegovih komisij je
nadzorni svet v letu 2011 sprejel spremembe Poslovnika o delu nadzornega sveta.

Nadzorni svet je poleg poslovanja Pozavarovalnice Sava kot obvladujoce druZzbe intenzivneje
spremljal poslovanje odvisnih druzb v Skupini Sava Re in predloge uprave za zagotavljanje
kapitalskih potreb odvisnih druzb Sava osiguruvanje, Skopje, Sava zivotno osiguranje,
Beograd, in Velebit usluge, Zagreb.

Nadzorni svet je poleg odvisnih druzb v Skupini Sava Re obravnaval porocila o nalozbi v
Zavarovalnico Maribor in se seznanil s potrebo po dokapitalizaciji te pridruzene druzbe.

Nadzorni svet je bil tekoCe seznanjen s porocili uprave na podrocju pozavarovanja o vecjih
Skodnih dogodkih na svetovnih trgih in potencialnih Skodah, ki bremenijo druzbo.

Nadzorni svet je na predlog uprave in v skladu s Kodeskom upravljanja javnih delniskih
druzb v letu 2011 sprejel dokument Politika upravljanja Pozavarovalnice Sava, d.d. in
Skupine Sava Re.

Nadzorni svet ugotavlja, da so bila porocila, ki jih je za potrebe delovanja nadzornega sveta in
revizijske komisije pripravljala uprava druzbe, zadostna in ustrezna za kvalitetno presojo
informacij in izpolnjevanje zakonsko in statutarno dolocenih obveznosti ¢lanov nadzornega
sveta.

REVIZIJISKA KOMISIJA

Tri¢lanska revizijska komisija kot obvezna komisija nadzornega sveta je v letu 2011 delovala
v sestavi Mateja LovSin Heri¢ (predsednica), Slaven Mickovi¢ (C¢lan) in Blanka Vezjak
(¢lanica).

Delovanije revizijske komisije v letu 2011

Revizijska komisija nadzornega sveta je v letu 2011 skupaj zasedala osemkrat.
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Revizijska komisija je posvecala najve¢ pozornosti vprasanju, ali so pripravljena gradiva za
seje nadzornega sveta, katera so v pristojnosti delovanja revizijske komisije, skladna z vsemi
potrebnimi standardi, ali se pri pripravi gradiv uposteva nacelo konsistentnosti poro¢anja in
podobno. Revizijska komisija je na podlagi sklepa nadzornega sveta, uposStevaje slabe
razmere na kapitalskih trgih, tekoe obravnavala Cetrtletna porocila o nalozbeni politiki
Pozavarovalnice Sava.

Predsednica revizijske komisije je tekoCe porocala o delu in staliS¢ih revizijske komisije na
sejah nadzornega sveta. Poleg tega je revizijska komisija izdelala pisno porocilo o delu
revizijske komisije v letu 2010.

Nadzorni svet je v letu 2011 tudi sprejel oceno kakovosti delovanja revizijske komisije.
Nadzorni svet ocenjuje, da je revizijska komisija obravnavala vsa potrebna vpraSanja, ki
sodijo v njeno podrocje delovanja in s svojimi mnenji in predlogi nadzornemu svetu nudila
potrebno strokovno podporo.

Nadzorni svet nadalje ocenjuje, da je kadrovska sestava revizijske komisije ustrezna in da
imajo njeni ¢lani taks$ne strokovne in osebnostne lastnosti, ki jim zagotavljajo kakovostno in

neodvisno delovanje.

Nadzorni svet nadalje ocenjuje, da je imela revizijska komisija zagotovljene potrebne pogoje
za svoje delovanje.

KOMISIJA ZA IMENOVANJA

Nadzorni svet je v skladu s priporocili Kodeksa upravljanja javnih delniskih druzb in
uposStevaje dejstvo, da je bilo treba v letu 2011 skupséini predlagati novega c¢lana v
nadzornem svetu, v aprilu 2011 oblikoval stalno tri¢lansko komisijo za imenovanja, v sestavi
Branko Tomazi¢ (predsednik), Mateja Lovs$in Heri€ (Clanica) in Vesna Razpotnik (¢lanica).

Delovanje komisije za imenovanja v letu 2011
Komisija nadzornega sveta za imenovanja je v letu 2011 zasedala enkrat. Komisija za

imenovanja je skrbno proucila prispele kandidature za novega (nadomestnega) clana
nadzornega sveta in nadzornemu svetu predlagala kandidata.

LETNO POROCILO 2011

Uprava druzbe je nadzornemu svetu predloZila v sprejem Revidirano letno porocilo Skupine
Sava Re in Pozavarovalnice Sava, d.d. za leto 2011. Nadzorni svet je v skladu s svojimi
pooblastili Letno porocilo za poslovno leto 2011 obravnaval na svoji seji 24. 4. 2012.

Revizijska komisija nadzornega sveta je obravnavala Letno porocilo za poslovno leto 2011,

vkljuéno z revizorjevim porocilom in revizorjevim pismom poslovodstvu po zaklju¢enem
postopku predhodne revizije in v zvezi s tem podala svoje mnenje in stalisca.

17



Nadzorni svet se je seznanil tudi z mnenjem revizijske druzbe KPMG Slovenija, podjetje za
revidiranje, d.o.0., ki je poleg preveritve Letnega porocila Skupine Sava Re in
Pozavarovalnice Sava za poslovno leto 2011 opravljala tudi revizijske preglede v odvisnih
druzbah v Skupini Sava Re.

Nadzorni svet ugotavlja, da je Letno porocilo za poslovno leto 2011 pripravljeno jasno in
pregledno ter da izpolnjuje vse elemente ter razkritja, ki jih zahteva Zakon o gospodarskih
druzbah, mednarodni racunovodski standardi ter specialni predpis Zakon o zavarovalnistvu
oziroma na njegovi podlagi sprejeti podzakonski predpisi.

Na podlagi preveritve Letnega porocila za poslovno leto 2011, mnenja zunanjega revizorja in
mnenja revizijske komisije nadzorni svet ocenjuje, da Letno porocilo za poslovno leto 2011
izkazuje resniCen in poSten prikaz premozenja, obveznosti, financnega polozaja, poslovnega
izida ter denarnih tokov Pozavarovalnice Sava in Skupine Save Re.

S tem nadzorni svet potrjuje Revidirano letno porocilo Skupine Sava Re in Pozavarovalnice

Sava, d.d. za leto 2011, kot mu ga je predlozila uprava.

UGOTOVITEV __IN __ PREDLOG __UPORABE __ BILANCNEGA __ DOBICKA
POZAVAROVALNICE SAVA

Bilanc¢ni dobicek poslovnega leta 2011, ki znasa 7.915.508 EUR, ostane nerazporejen.

ZA ZAKLJUCEK

Nadzorni svet ocenjuje, da je bilo poslovanje Pozavarovalnice Sava v letu 2011 zelo dobro, to
pa ne velja tudi za poslovanje odvisnih druzb v Skupini Sava Re, ki na posameznih trgih
Zahodnega Balkana $e vedno poslujejo v zelo zaostrenih razmerah. Vendar razloge za
optimizem nadzorni svet vidi predvsem v dobri organiziranosti druzbe in njenem kadrovskem
potencialu. V letu 2012 mora uprava obvladujoce druzbe ukrepati, da se bodo rezultati
posameznih odvisnih druzb bistveno izboljsali.

Nadzorni svet bo, poleg tekoCih nalog, posebno pozornost namenil prav spremljanju
poslovanja Skupine Sava Re in izpolnjevanju zastavljenih strateSkih ciljev ter nudil upravi, v

okviru svojih moznosti in kompetenc, maksimalno podporo.

To porocilo je pripravljeno v skladu z 282. ¢lenom Zakona o gospodarskih druzbah.

R
(AL

Branko Tomazi¢
Predsednik nadzornega sveta Pozavarovalnice Sava, d.d.
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7 1ZJAVA O UPRAVLJANJU DRUZBE NA PODLAGI 70. CLENA
ZAKONA O GOSPODARSKIH DRUZBAH (ZGD-1)

7.1 Politika upravljanja

Uprava in nadzorni svet Pozavarovalnice Sava, d.d., Dunajska 56, Ljubljana sta na svoji 45.
seji dne 21. 11. 2011 oziroma na svoji 29. seji dne 12. 12. 2011 sprejela Politiko upravljanja
Pozavarovalnice Sava, d.d. in Skupine Sava Re. Dokument doloc¢a poglavitne usmeritve
upravljanja druzbe Pozavarovalnica Sava in Skupine Sava Re in predstavlja zavezo za
prihodnje delovanje. Politika upravljanja je objavljena v informacijskem sistemu Ljubljanske
borze, d.d., Ljubljana (SEOnet) in na spletnih straneh druzbe www.sava-re.si.

7.2 lzjava o spostovanju kodeksa upravljanja javnih delniSkih druzb

Uprava in nadzorni svet izjavljata, da Pozavarovalnica Sava pri svojem delu in poslovanju
spostuje doloc¢be Kodeksa upravljanja javnih delniskih druzb, Ki so ga dne 8. 12. 2009 sprejeli
Ljubljanska borza, ZdruZenje nadzornikov Slovenije in Zdruzenje Manager, in je dostopen na
spletnih straneh Ljubljanske borze, d.d., Ljubljana (povezava: http://www.ljse.si) v
slovenskem in angleSkem jeziku, s posameznimi odstopanji, ki so razkrita in pojasnjena v
nadaljevanju.

7.2.1 Nadzorni svet

Priporodilo 6.2: Nadzorni svet druzbe ima dva c¢lana predstavnika delavcev. Predstavnika
delavcev sta zaposlena v druzbi in sta v tem smislu ekonomsko povezana z druzbo.
Predstavnika delavcev v nadzornem svetu druzbe je v skladu z veljavnimi predpisi imenoval
svet delavcev leta 2011,

Priporocilo 8.4: Nadzorni svet za sklice sej in poSiljanje gradiv uporablja poSto oziroma
kurirsko sluzbo. Taksna je bila dosedanja praksa, ki ni v niCemer ovirala delovanja
nadzornega sveta. Ce bi nastala potreba po uvedbi informacijske tehnologije v ta namen, bo
nadzorni svet informacijsko tehnologijo pricel uporabljati v skladu z navedenim priporocilom
Kodeksa.

Priporodili 8.8 in 8.9: Statut druzbe oziroma sklep nadzornega sveta ne dolo¢ata drugih
dodatnih pogojev, poleg tistih, ki jih doloa zakon za opravljanje funkcije ¢lana uprave
druzbe. Druzba je kot pozavarovalnica podvrzena specialnemu zakonu, Zakonu o
zavarovalniStvu, ki dolo¢a dodatne pogoje, ki jih mora izpolnjevati ¢lan uprave. Poleg tega
mora vsak ¢lan uprave pridobiti dovoljenje Agencije za zavarovalni nadzor, preden lahko
pri¢ne opravljati svojo funkcijo. Dovoljenje Agencije za zavarovalni nadzor se nanaSa le na
opravljanje funkcije ¢lana uprave v doloceni zavarovalnici oziroma pozavarovalnici. Zaradi
strogega regulatornega okvira pri imenovanju ¢lanov uprave, druzba meni, da predpisovanje
dodatnih pogojev ni potrebno.

Priporocila 9, 9.1, in 9.3: Nadzorni svet druzbe ne ocenjuje usposobljenosti in u¢inkovitosti
vsakega svojega Clana posebej, ker deluje kot celota. Nadzorni svet se praviloma sestaja v
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celoti in skupaj sprejema odlocitve, pri ¢emer je tezko lociti prispevke posamicnih ¢lanov
Nadzornega sveta. Prav tako vsi ¢lani nadzornega sveta prispevajo v postopkih njegovega
delovanja in odlo¢anja. Zato druzba meni, da ocena dela posami¢nih ¢lanov nadzornega sveta
ni potrebna.

Priporocilo 13.1: Upostevaje dejstvo, da je enemu ¢lanu konec leta 2010 pred¢asno prenehal
Stiriletni mandat, je nadzorni svet v aprilu 2011 imenoval stalno komisijo za imenovanja kot
posebno posvetovalno telo za zagotavljanje objektivnega in preglednega postopka nabora
kandidatov za ¢lanstvo v nadzornem svetu, ki jih nadzorni svet predlaga skupscini v izvolitev.
Nadzorni svet pa doslej ni oblikoval stalne kadrovske komisije. V' primeru potreb po storitvah
kadrovske komisije, lahko komisija za imenovanja opravlja tudi naloge kadrovske komisije.
Vsa ostala vprasanja iz svoje pristojnosti nadzorni svet obravnava brez oblikovanja posebnih
komisij, saj se v dosedanji praksi to ni izkazalo za potrebno.

7.2.2 Transparentnost poslovanja

Priporodilo 20.2: Druzba elementov strategije komuniciranja druzbe, ki preprec¢uje nastanek
polozaja, ki bi omogocal trgovanje z vrednostnimi papirji na podlagi notranjih informacij,
nima urejenih v enotnem dokumentu. V veliki meri ima druzba vsebino dolocila 20.2 urejeno
bodisi v razli¢nih internih aktih bodisi jo v praksi izvaja.

Vsebina izjave zajema obdobje od sprejema prejs$nje izjave o spostovanju kodeksa upravljanja
javnih delniskih druzb, tj. od dne 15. 4. 2011 do dne 16. 4. 2012.

7.3 Organi upravljanja Pozavarovalnice Sava
Sistem upravljanja druZbe

Pozavarovalnica Sava ima dvotirni sistem upravljanja, po katerem vodi druzbo uprava, njeno
delovanje pa nadzoruje nadzorni svet.

Skupséina delnicarjev

Pristojnosti:
Skupscina odloca o:
- sprejetju letnega porocila, ¢e nadzorni svet letnega porocila ni potrdil ali ¢e uprava in
nadzorni svet prepustita odlocitev o sprejetju letnega porocila skupséini;
- uporabi bilancnega dobicka, na predlog uprave in na podlagi porocila nadzornega sveta;
- imenovanju in odpoklicu ¢lanov nadzornega sveta;
- podelitvi razreSnice ¢lanom uprave in nadzornega sveta;
- spremembah statuta;
- ukrepih za povecanje in zmanjSanje kapitala;
- prenehanju druZbe in statusnem preoblikovanju;
- imenovanju revizorja, na predlog nadzornega sveta;
- drugih zadevah skladnih z zakonom in tem statutom.
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Sklic skupscine:
Skupséina delniarjev, po Kateri delnicarji Pozavarovalnice Sava, uresni¢ujejo svoje pravice v
zadevah druzbe, je sklicana najmanj enkrat na leto, najpozneje do konca avgusta. Skupscina je
lahko sklicana tudi v drugih primerih, dolo¢enih z zakonom, statutom druzbe in takrat, ko je
to v interesu druzbe. Skupsc¢ino navadno sklicuje uprava druzbe. Zakon doloca, v katerih
primerih jo lahko skli¢e nadzorni svet druzbe oziroma delnicarji.

Sklic skups¢ine objavi druzba v informacijskem sistemu Ljubljanske borze d.d., Ljubljana
(SEOnet), na uradni spletni strani druzbe, v tiskani obliki pa tudi v dnevniku Delo ali v
dnevniku Finance ali v dnevniku Dnevnik ali v Uradnem listu Republike Slovenije.

UdeleZba na skupscini:
Delnicar se lahko udelezi skupsCine in na njej uresniuje Svojo glasovalno pravico, pod
pogojem, da najpozneje konec Cetrtega dne pred zasedanjem skup$éine prijavi svojo udelezbo
na skups¢ini upravi druzbe in so kot imetniki delnic vpisani v centralnem registru
nematerializiranih vrednostnih papirjev konec Cetrtega dne pred zasedanjem skupscine.

Pogoji udelezbe ali uresniCevanja glasovalnih pravic se natancneje dolocijo v sklicu
skupscine.

Sprejemanje sklepov:
Za sprejetje skupscinskih sklepov je potrebna vecina oddanih glasov delnicarjev (navadna
vecina), razen ¢e zakon ali statut ne dolocata vecje vecine ali drugih zahtev.

Glasovalna pravica:
Glasovalna pravica delnicarjev se uresniCuje glede na njihov deleZ v osnovnem kapitalu
druzbe. Vsaka kosovna delnica z glasovalno pravico ima en glas. Glasovalna pravica se lahko
uresni¢uje tudi po pooblaséencu, na podlagi pisnega pooblastila, pa tudi po finanéni
organizaciji ali zdruzenju delnicarjev.

Skupscina v letu 2011:

Skupséina Pozavarovalnice Sava je bila leta 2011 sklicana enkrat. Dne 29. 6. 2011 je v
konferenc¢ni dvorani Horus v hotelu Austria Trend v Ljubljani potekala 24. skups¢ina
delnicarjev Pozavarovalnica Sava. Tisti dan so se seznanili s sprejetim letnim porocilom za
poslovno leto 2010 z mnenjem revizorja, s pisnim porocilom nadzornega sveta k letnemu
porocilu in letnim porocilom o notranjem revidiranju za leto 2010 z mnenjem nadzornega
sveta. SkupscCina je sprejela sklep o uporabi bilan¢nega dobicka in podelitvi razreSnice upravi
in nadzornemu svetu za leto 2010, izvolila je novega nadomestnega ¢lana nadzornega sveta —
predstavnika delniCarjev in se seznanila z imenoma dveh novih ¢lanov nadzornega sveta —
predstavnikov delavcev. Skups€ina je odlocala tudi o spremembah statuta in spremembi
sistema placil za delo ¢lanov nadzornega sveta in njegovih komisij. Za revizorja za poslovno
leto 2011 je skupsS¢ina imenovala druzbo KPMG Slovenija, podjetje za revidiranje, d. 0. 0.,
Zelezna cesta 8a, Ljubljana.

Na skups¢ini ni bilo napovedanih izpodbojnih tozb.
Skupscina v letu 2012:
Leta 2012 je skladno s Finanénim koledarjem objav redna letna skupscina delnicarjev

Pozavarovalnice Sava predvidena za 28. maja. Sklic skup$¢ine z dnevnim redom, s
predlagano vsebino sklepov, krajem zasedanja in pogoji za udelezbo bo objavljen v
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informacijskem sistemu obves¢anja Ljubljanske borze, d. d., Ljubljana (SEOnet), v dnevniku
Delo in na spletnih straneh druzbe.

7.3.1 Nadzorni svet

Delovanje nadzornega sveta:
Nadzorni svet nadzoruje vodenje poslov druzbe. Pri tem ravna po veljavnih predpisih,
predvsem po Zakonu o gospodarskih druzbah, Zakonu o zavarovalni$tvu, statutu druzbe in
Poslovniku o delu nadzornega sveta. Sestaja se najmanj Stirikrat na leto, navadno po preteku
posameznega trimese¢ja poslovnega leta.

Pristojnosti:

Nekatere pomembnejSe naloge nadzornega sveta so:

- daje soglasje upravi k dolocitvi poslovne politike in finan¢nega nacrta Pozavarovalnice
Sava in Skupine Sava Re;

- daje soglasje upravi k dolocitvi strategije razvoja Pozavarovalnice Sava in Skupine Sava
Re;

- daje soglasja upravi k dolocitvi organizacije sistema notranjih kontrol;

- daje soglasje upravi k dolocitvi okvirnega letnega programa dela notranje revizije;

- nadzira primernost postopkov in uc¢inkovitost delovanja notranje revizije;

- izdela mnenje za skupscino delnicarjev k letnemu poroc¢ilu 0 notranjem revidiranju;

- obravnava ugotovitve Agencije za zavarovalni nadzor in drugih organov nadzora v
postopkih nadzora nad druzbo;

- preveri letna in medletna poroc¢ila o poslovanju Pozavarovalnice Sava in Skupine Sava
Re;

- preveri letno poroc€ilo, ki ga je predlozila uprava, zavzame staliS¢e do revizijskega
porocila in o tem sestavi porocilo za skups¢ino ter v njem navede morebitne pripombe in
ali ga potrdi;

- preveri predlog za uporabo bilan¢nega dobicka, ki ga je predlozila uprava, in 0 tem sestavi
pisno porocilo za skupséino.

Nadzorni svet leta 2011:
Skladno s statutom druzbe in veljavno zakonodajo sestavlja nadzorni svet Sest ¢lanov, od
katerih $tiri ¢lane — predstavnike delnicarjev — izvoli skup$€ina druzbe, dva ¢lana —
predstavnika delavcev — pa izvoli svet delavcev druzbe, ki s svojim sklepom seznani
skupi¢ino druzbe. Clani nadzornega sveta so imenovani za najveé §tiri leta in so lahko spet
izvoljeni.

Trije ¢lani nadzornega sveta — predstavniki delnicarjev so svoj stiriletni mandat nastopili julija
2009. Po odstopu Mateje Treven z mesta Clanice nadzornega sveta 15. 12. 2010 je nadzorni
svet deloval v pet€lanski sestavi.

Dne 29. 6. 2011 se je skupscina delnicarjev seznanila z izjavo Mateje Treven o odstopu z
mesta Clanice nadzornega sveta in predsednice revizijske komisije ter za novega
nadomestnega Clana nadzornega sveta — predstavnika delniarjev — izvolila Gregorja
Hudobivnika. Novi ¢lan nadzornega sveta druzbe je nastopil funkcijo z dnem izvolitve na
skupséini, to je 29. 6. 2011. Njegov mandat traja do izteka mandata preostalim trem ¢lanom
nadzornega sveta (predstavnikom delnicarjev), torej do 14. 7. 2013.
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Dosedanjima ¢lanoma (predstavnikoma delavcev) Nadi Zidar in AleSu Mirniku je 10. 6. 2011
potekel Stiriletni mandat. Skladno z Zakonom o sodelovanju delavcev pri upravljanju je svet
delavcev Pozavarovalnice Sava kot predstavnika zaposlenih v nadzornem svetu
Pozavarovalnice Sava za mandatno dobo Stirih let izvolil Martina Albrehta in Sama Selana.
Mandat sta nastopila 10. 6. 2011.

Sestava nadzornega sveta na dan 31. 12. 2011:

predsednik: Branko Tomazi¢
namestnica predsednika: Mateja Lovs$in Heri¢
Clan: Slaven Mickovié
¢lan: Gregor Hudobivnik
Clan — predstavnik delavcev: Martin Albreht

¢lan — predstavnik delavcev: Samo Selan

Zaposlitev, izobrazba, predstavitev, mandat in razkritia o clanstvih v organih
upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb:

Predstavniki kapitala

Branko Tomazi¢, predsednik nadzornega sveta (rojen 1943)
Zaposlitev: upokojenec
Izobrazba: univerzitetni diplomirani ekonomist
Predstavitev: Predsednik nadzornega sveta ima dolgoletne izkusnje s podro¢ja igralniStva in
turizma, in sicer kot dolgoletni ¢lan in predsednik uprave druzbe Hit, d. d. Od leta 2006 je
upokojen.
Nastop mandata: 14. 7. 2009
Trajanje mandata: Stiri leta
Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb:
— KAD, d. d., Dunajska cesta 119, Ljubljana — ¢lan nadzornega sveta;
— Daimond, d. d., Znidar¢i¢eva ulica 19, Sempeter pri Gorici — ¢lan upravnega odbora.

Mateja Lovsin Heri¢, namestnica predsednika nadzornega sveta (rojena 1969)

Zaposlitev: Slovenska odskodninska druzba, d. d.

Izobrazba: univerzitetna diplomirana ekonomistka

Predstavitev: Namestnica predsednika nadzornega sveta ima dolgoletne izku$nje s podrocja
kapitalskih nalozb. Veliko si jih pridobila z vodenjem obseznih in vsebinsko zahtevnih
projektov, pri katerih je sodelovala Slovenska odSkodninska druzba, med katerimi je bil tudi
projekt lastninjenja zavarovalnic. Od leta 2006 je samostojna svetovalka za podrocje
kapitalskih nalozb v kabinetu vodstva Slovenske odskodninske druzbe, d. d. Ima potrdilo
Zdruzenja ¢lanov nadzornih svetov o usposobljenosti za ¢lana nadzornih svetov in upravnih
odborov druzb, ki jih je in jih bo predlagala v te organe Vlada RS.

Nastop mandata: 14. 7. 2009

Trajanje mandata: stiri leta

Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb: —

Slaven Mickovi¢, ¢lan nadzornega sveta (rojen 1958)
Zaposlitev: Ministrstvo za finance RS
Izobrazba: magister matemati¢nih znanosti, doktor ekonomskih znanosti
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Predstavitev: Clan nadzornega sveta ima izkusnje s podro&ja vrednotenja podjetij. Zadnjih 15
let se v okviru Ministrstva za finance ukvarja z napovedovanjem prihodkov, izraCunavanjem
vpliva gospodarske aktivnosti na javne finance in izraCunavanjem vpliva staranja prebivalstva
na javne finance. V zadnjih letih sodeluje pri Stevilnih mednarodnih projektih, v katere je
vkljucena Republika Slovenija.
Nastop mandata: 14. 7. 2009
Trajanje mandata: stiri leta
Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb:

— Abanka Vipa, d. d., Slovenska cesta 58, Ljubljana — ¢lan nadzornega sveta.

Gregor Hudobivnik, ¢lan nadzornega sveta (rojen 1965)
Zaposlitev: Abanka Vipa, d. d.
Izobrazba: univerzitetni diplomirani pravnik
Predstavitev: Clan nadzornega sveta ima dolgoletne izkusnje v sektorju ban¢nistva. Leta 2005
je bil imenovan za ¢lana uprave Abanke Vipa, d. d., in je pristojen za podrocje financ,
podporo poslovanju, razvoj informacijske tehnologije ter upravljanje tveganja.
Nastop mandata: 29. 6. 2011
Trajanje mandata: 14. 7. 2013
Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb:
— Aban¢na DZU, Prazakova ulica 8, Ljubljana — predsednik nadzornega sveta.

Predstavnika delavcev

Martin Albreht, ¢lan nadzornega sveta (rojen 1956)

Zaposlitev: Pozavarovalnica Sava, d. d.

Izobrazba: diplomirani ekonomist

Predstavitev: Clan nadzornega sveta ima dolgoletne izkusnje na podro&ju radunovodstva in
implementacije informacijskih programov za rac¢unovodenje. V Pozavarovalnici Sava se je
zaposlil leta 2007, od leta 2010 opravlja dela in naloge izvrSnega direktorja Sektorja
racunovodstva.

Nastop mandata: 10. 6. 2011

Trajanje mandata: stiri leta

Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb: —

Samo Selan, ¢lan nadzornega sveta (rojen 1971)
Zaposlitev: Pozavarovalnica Sava, d. d.
Izobrazba: univerzitetni diplomirani inZenir elektrotehnike
Predstavitev: Clan nadzornega sveta ima ve¢ kot deset let izkuSenj na podro&ju sklepanja
pozavarovanj. Od leta 2009 je direktor Podro¢ja za skupino/retrocesijo v organizacijski enoti
Sektor pozavarovanja. Funkcijo ¢lana nadzornega sveta Pozavarovalnice Sava je kot
predstavnik zaposlenih prvi¢ opravljal v mandatnem obdobju 2003-2007. Uspesno deluje na
podrocju svoje stroke in na podroc¢ju soupravljanja zaposlenih.
Nastop mandata: 10. 6. 2011
Trajanje mandata: stiri leta
Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb:

— Sava Zivotno osiguranje, a. d., Bulevar vojvode MiSi¢a 51, 11000 Beograd, Srbija —

¢lan nadzornega odbora.
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Izjava 0 neodvisnosti:
Clani nadzornega sveta so se ob nastopu mandata in spet leta 2011 s podpisom lIzjave o
neodvisnosti ¢lana nadzornega sveta Pozavarovalnice Sava, d. d., opredelili do izpolnjevanja
meril neodvisnosti, navedenih v toc¢ki C.3 priloge C Kodeksa upravljanja javnih delniSkih
druzb. Omenjene izjave so objavljena na spletni strani druzbe www.sava-re.si, v poglavju O
druzbi/Nadzorni svet.

Placila, povracila in druge ugodnosti:
Podatki o prejemkih clanov nadzornega sveta so podrobneje razkriti v poglavju 28.10
Razkritja o poslovanju s povezanimi osebami v ratunovodskem delu Letnega porocila.

5 Lastnistvo delnic ¢lanov nadzornega sveta:
Stevilo delnic POSR v lasti ¢lanov nadzornega sveta na dan 31. 12. 2011

Stevilo delnic | Delez v osnovnem kapitalu (%)
Clan nadzornega sveta
Gregor Hudobivnik 192 0,002%
Skupaj 192 0,002%

Vec informacij o delovanju nadzornega sveta je podanih v poglavju 6 Porocilo Nadzornega
sveta.

7.3.2 Komisije nadzornega sveta

Nadzorni svet skladno z zakonodajo, Kodeksom o upravljanju javnih delniskih druzb in dobro
prakso imenuje eno ali ve¢ komisij ali odborov, ki obravnavajo vnaprej dolocena podrocja,
pripravljajo predloge sklepov nadzornega sveta, skrbijo za njihovo uresnicitev in opravljajo
druge strokovne naloge ter s tem strokovno podpirajo delo nadzornega sveta.

Nadzorni svet Pozavarovalnice Sava je oblikoval dve, in sicer revizijsko komisijo in komisijo
za imenovanja.

Revizijska komisija

Nadzorni svet je ze leta 2008 skladno z Novelo B Zakona o gospodarskih druzbah (obveznost
oblikovanja revizijskih komisij v javnih druzbah) imenoval triclansko revizijsko komisijo
nadzornega sveta.

Nadzorni svet tega mandata je 20. 7. 2009 imenoval revizijsko komisijo v sestavi:
— Mateja Treven, predsednica (do 15. 12. 2010),
— Mateja Lovsin Heri¢, predsednica (od 15. 12. 2010),
— Slaven Mickovié, ¢lan,
— Blanka Vezjak, ¢lanica.

Nadzorni svet je 15. 12. 2010 po odstopu mag. Mateje Treven za €lanico in predsednico
revizijske komisije imenoval Matejo Lovsin Heric.

Delovanije revizijske komisije:

Naloge in pristojnosti revizijske komisije dolo¢ajo Zakon o gospodarskih druzbah, Listina o
ustanovitvi revizijske komisije druzbe, Poslovnik o delu revizijske komisije druzbe, Poslovnik
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0 delu nadzornega sveta druzbe in drugi avtonomni pravni viri (npr. Priporocila za revizijske
komisije).

Pristojnosti:
Nekatere pomembnejSe naloge revizijske komisije so:
— spremlja ucinkovitosti notranjih kontrol v druzbi, notranje revizije in sistemov za
obvladovanje tveganja;
— spremlja postopka racunovodskega porocanja;
— spremlja obvezne revizije letnih loCenih in konsolidiranih racunovodskih izkazov;
— pregleduje in spremlja neodvisnosti revizorja za letno porocCilo druzbe, zlasti pri
zagotavljanju dodatnih nerevizijskih storitev;
— oblikuje predlog nadzornemu svetu glede imenovanja kandidata za revizorja letnega
porocila druzbe;
— nadzoruje neoporecnost financnih informacij, ki jih daje druzba;
— ocenjuje sestavo letnega porocila in oblikuje predlog za nadzorni svet;
— sodeluje pri dolocitvi pomembnejsih podrocij revidiranja;
— sodeluje pri pripravi pogodbe med revizorjem in druzbo;
— sodeluje z revizorjem pri opravljanju revizije letnega porocila druzbe, Se zlasti z
medsebojnim obves¢anjem o glavnih zadevah v zvezi z revizijo.

Revizijska komisija v letu 2011:
V letu 2011 ni prislo do sprememb v sestavi revizijske komisije.

Sestava revizijske komisije na dan 31. 12. 2011:

predsednica: Mateja Lovsin Heri¢
Clan: Slaven Mickovi¢
zunanja Clanica: Blanka Vezjak

Komisija za imenovanja

Nadzorni svet je v skladu s priporoc¢ili Kodeksa upravljanja javnih delniSkih druzb in
upostevaje dejstvo, da je bilo treba v letu 2011 skupsS€ini predlagati novega clana v
nadzornem svetu, oblikoval stalno komisijo za imenovanja kot posebno posvetovalno telo
nadzornega sveta, katerega namen je opraviti objektivne in pregledne postopke nabora
kandidatov za ¢lane nadzornega sveta ter predlagati nadzornemu svetu, katere kandidate naj
predlaga skupscini v izvolitev.

Nadzorni svet je 20. 4. 2011 imenoval komisijo za imenovanja v sestavi:
— Branko Tomazi¢, predsednik,
— Mateja LovSin Heri¢, ¢lanica,
— Vesna Razpotnik, ¢lanica.

Delovanje komisije za imenovanja:
Naloge in pristojnosti komisije za imenovanja dolo¢a Kodeks o upravljanju javnih delniSkih
druzb.

Pristojnosti:
Nekatere pomembnejSe naloge komisije za imenovanja nadzornega sveta so:
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— pomoc¢ nadzornemu svetu in priprava predlogov glede meril in kandidatov za ¢lanstvo
Vv nadzornem svetu;

— podpora na preostalih podroc¢jih, povezanih z nadzornim svetom in pri katerih lahko
pride do nasprotja interesov ¢lanov nadzornega sveta.

Komisija za imenovanja v letu 2011:
Od imenovanja 20. 4. 2011 ni bilo sprememb v sestavi komisije.

Sestava komisije za imenovanja na dan 31. 12. 2011:

predsednik: Branko Tomazi¢
Clanica: Mateja Lovsin Heri¢
zunanja Clanica: Vesna Razpotnik
Uprava

Delovanje uprave:
Uprava druzbe vodi ter zastopa in predstavlja druzbo v pravnem prometu. Pri tem ravna v
skladu z veljavnimi predpisi, predvsem v skladu z Zakonom o gospodarskih druzbah,
Zakonom o zavarovalniStvu, statutom, Aktom uprave in Poslovnikom o delu uprave.

Pristojnosti:

Nekatere pomembnejSe naloge uprave so:

- vodi in organizira poslovanje Pozavarovalnice Sava in Skupine Sava Re;

- zastopa in predstavlja Pozavarovalnico Sava;

- odgovarja za zakonitost poslovanja Pozavarovalnice Sava;

- sprejema strategijo razvoja Pozavarovalnice Sava in Skupine Sava Re in jo posreduje
nadzornemu svetu v soglasje;

- sprejema poslovno politiko in finan¢ni naért Pozavarovalnice Sava in Skupine Sava Re in
jo posreduje nadzornemu svetu v soglasje;

- sprejema interne akte Pozavarovalnice Sava;

- daje porocila nadzornemu svetu o poslovanju druzbe in skupine;

- pripravlja predlog letnega porocila in ga skupaj z revizorjevim poroc¢ilom in predlogom
delitve bilan¢nega dobicka predlozi nadzornemu svetu v potrditev;

- sklicuje skupscino;

- izvaja sklepe skups¢ine in nadzornega sveta.

Pooblastila uprave (povecanje osnovnega kapitala):

Skupséina Pozavarovalnice Sava je 14. 4. 2008 sprejela sklep o spremembi statuta druzbe z
dolo¢ilom o odobrenem kapitalu, s katerim je pooblastila upravo, da v petih letih po vpisu
sklepa v sodni register s soglasjem nadzornega sveta druzbe in brez dodatnega sklepa
skupséine poveca osnovni kapital druzbe do vrednosti 49.214.563,51 EUR, to je za najvec
10.145.464,03 EUR (odobreni kapital) z izdajo do najve¢ 2.431.259 novih delnic za vlozke.
Skupscinski sklep je bil vpisan v sodni register 16. 4. 2008. To pomeni, da uprava druzbe do
16. 4. 2013 lahko s soglasjem nadzornega sveta in brez dodatnega sklepa skupscine poveca
osnovni kapital druzbe do vrednosti 49.214.563,51 EUR, to je za najve¢ 10.145.464,03 EUR
(odobreni kapital) z izdajo do najve¢ 2.431.259 novih delnic za vlozke. Nove delnice se izdajo
s pravicami, pod pogoji in na nacin, ki je dolo¢en v sklepu uprave, pri ¢emer morajo biti
navadne in istega razreda kot sedanje delnice druzbe ter se lahko izdajo le proti placilu v
denarju.
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Drugih posebnih pooblastil uprava druzbe nima.

Uprava v letu 2011:
Skladno s statutom Pozavarovalnice Sava druzbo vodi, predstavlja in zastopa od dvo- do
petélanska uprava. Druzbo v pravnem prometu vedno zastopata vsaj dva ¢lana uprave skupaj.
Z dnem 14. 10. 2008 je nadzorni svet potrdil Zvonka Ivanus$i¢a za predsednika uprave druzbe.
Zvonko Ivanusi¢ in Jo§t Dolnicar sta petletni mandat nastopila 31. 12. 2008, Sre¢ko Cebron je
petletni mandat ¢lana uprave nastopil 1. 2. 2009, Mateja Treven pa je petletni mandat Clanice
uprave nastopila 3. 2. 2011.

Sestava uprave na dan 31. 12. 2011:

predsednik uprave: Zvonko Ivanusi¢
Clan uprave: Jost Dolnicar
Clan uprave: Sre¢ko Cebron
Clanica uprave: Mateja Treven

Izobrazba, predstavitev, mandat, delovna podrodja in razkritia o ¢lanstvu v organih
upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb:

Zvonko Ivanusié¢, predsednik uprave (rojen 1959)
Izobrazba: univerzitetni diplomirani ekonomist, magister ekonomskih znanosti
Predstavitev: Za predsednika uprave je bil imenovan leta 2008. Pred tem je bil stiri leta
namestnik predsednika uprave. V druzbi se je zaposlil leta 2002 kot svetovalec uprave. Preden
se je pridruzil Pozavarovalnici Sava, je bil leta 2000 minister za finance Republike Slovenije.
Opravljal je razli¢ne vodilne funkcije, med drugim je bil med letoma 1997 in 2000 predsednik
uprave Zavarovalnice Slovenica, od leta 1994 do 1997 predsednik uprave Kmecke druzbe in
od leta 1993 do 1994 glavni direktor druzbe Belt-Livar Crnomelj.
Nastop mandata: 31. 12. 2008
Trajanje mandata: pet let
Delovna podroc¢ja v okviru uprave: Predsednik uprave je odgovoren za vodenje
Pozavarovalnice Sava, koordinacijo dela wuprave, kontroling, sploSne, kadrovsko-
organizacijske in pravne zadeve in za podroc¢je odnosov z javnostmi (PR).
Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb:
— Zavarovalnica Tilia, d. d., Seidlova cesta 3, 8000 Novo mesto — predsednik
nadzornega sveta;
— Banka Celje, d. d., Vodnikova cesta 2, 3000 Celje — namestnik predsednika
nadzornega sveta.

Jost Dolnicar, ¢lan uprave (rojen 1972)

Izobrazba: univerzitetni diplomirani pravnik

Predstavitev: Za ¢lana uprave je bil imenovan leta 2008. V Pozavarovalnici Sava se je zaposlil
leta 2006, najprej kot pomoc¢nik uprave za podporo hcerinskim druzbam. Pred tem je bil devet
let zaposlen v Zavarovalnici Triglav, nazadnje kot izvrSni direktor za premozenjska
zavarovanja. Pretezni del svojega Zivljenja se je aktivno ukvarjal s Sportom, Se zdaj je trener
veslanja z licenco, ¢lan pravne komisije in arbiter pri arbitrazi Olimpijskega komiteja
Slovenije.

Nastop mandata: 31. 8. 2008

Trajanje mandata: pet let
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Delovna podrogja v okviru uprave: Clan uprave je odgovoren za upravljanje strateskih nalozb
v odvisne druzbe z dejavnostjo direktnega zavarovanja, upravljanje tveganj, aktuariat in
procesno informacijsko tehnologijo.
Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb:
— Zavarovalnica Tilia, d. d., Seidlova cesta 3, 8000 Novo mesto — ¢lan nadzornega
sveta;
— Sava osiguranje, a. d., Bulevar vojvode Misica 51, 11000 Beograd, Srbija — ¢lan
upravnega odbora;
— Sava Montenegro, a. d., P.C Krusevac, Rimski trg 70, 81000 Podgorica, Crna gora —
¢lan odbora direktorjev.

Sretko Cebron, ¢lan uprave (rojen 1954)

Izobrazba: univerzitetni diplomirani inzenir rudarstva

Predstavitev: Za ¢lana uprave je bil imenovan leta 2008. Pred tem je bil od leta 2001 ¢lan
uprave Zavarovalnice Maribor. Kariero v sektorju zavarovalstva je zacel v Zavarovalnici
Generali v Trstu. Pretezno mednarodne izku$nje v zavarovalniStvu Si je med drugim
pridobival v Zavarovalnici Tilia, Unipolu v Milanu, Bologni in Moskvi, ICMIF v angleskem
Manchesterju in Euresapu v Lizboni. Izkupi¢ek bogate mednarodne kariere je tudi odli¢no
znanje Stevilnih tujih jezikov.

Nastop mandata: 1. 2. 2009

Trajanje mandata: pet let

Delovna podro&ja v okviru uprave: Clan uprave je odgovoren za poslovanje druzbe na
podrocju pozavarovanja.

Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb: —

Mateja Treven, ¢lanica uprave (rojena 1972)
Izobrazba: univerzitetna diplomirana ekonomistka, magistrica ekonomskih znanosti
Predstavitev: Za ¢lanico uprave je bila imenovana leta 2010. V Pozavarovalnici Sava se je
zaposlila na zacetku leta 2011, sprva kot pooblas¢enka uprave. Pred tem je bila v
Pozavarovalnici Sava ¢lanica nadzornega sveta in predsednica revizijske komisije nadzornega
sveta. Prve delovne izkusnje si je pridobivala v Ljubljanski banki, leta 2000 se je zaposlila v
Zavarovalnici Triglav kot vodja sluzbe za poslovanje z vrednostnimi papirji, med letoma 2004
in 2006 pa je opravljala funkcijo pomoc¢nice predsednika uprave za podrocje financ in
racunovodstva. Od leta 2006 je bila ¢lanica uprave v borznoposredniski druzbi Publikum,
investicijske storitve, d. d., od marca 2010 je bila zaposlena v druzbi Publikum, druzba za
investicije, d. d., kot svetovalka uprave za podrocje financ in ratunovodstva. Po dokon¢anem
Studiju ekonomije v Ljubljani je §tudij nadaljevala na londonski univerzi City University
Business School in si pridobila naziv Master Of Science In Investment Management
(nostrificirani naslov je magistrica poslovodenja in organizacije). Leta 2005 si je pridobila
pravico do uporabe naziva CFA.
Nastop mandata: 3. 2. 2011
Trajanje mandata: pet let
Delovna podro&ja v _okviru uprave: Clanica uprave je odgovorna za podrodje financ,
racunovodstva, notranje revizije, odnosov z vlagatelji (IR) in za podro¢je skladnosti
poslovanja.
Razkritja o ¢lanstvih v organih upravljanja in nadzora drugih pravnih oseb:

— Sava osiguranje, a. d., Bulevar vojvode Misic¢a 51, 11000 Beograd, Srbija — ¢lanica

upravnega odbora.
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Placila, povradila in druge ugodnosti:
Podatki o prejemkih ¢lanov uprave so podrobneje razkriti v poglavju 28.10 Razkritja o
poslovanju s povezanimi osebami v raéunovodskem delu Letnega porodila.

) Lastnistvo delnic:
Stevilo delnic POSR v lasti ¢lanov uprave na dan 31. 12. 2011

Clani uprave

Zvonko Ivanusi¢ 1.826 0,020%
Sre¢ko Cebron 1.000 0,011%
Jost Dolnicar 857 0,009%
Mateja Treven 2.078 0,022%

Vir: Centralni register vrednostnih papirjev KDD d.d.
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8 OPIS GLAVNIH ZNACILNOSTI SISTEMOV NOTRANJIH
KONTROL IN UPRAVLJANJA TVEGANJ V DRUVZBI \%
POVEZAVI S POSTOPKOM RACUNOVODSKEGA POROCANJA

Notranje kontrole so usmeritve in postopki, ki jih je druzba vzpostavila in jih izvaja na vseh
ravneh, da bi obvladovala tveganja, povezana tudi z racunovodskim poroc¢anjem. Namen
notranje kontrole je zagotoviti wucinkovitost in uspeSnost delovanja, zanesljivost
ratunovodskega porocanja in skladnost z veljavnimi zakoni ter drugimi zunanjimi in
notranjimi predpisi.

Poleg dolo¢b Zakona o gospodarskih druzbah za Pozavarovalnico Sava veljajo specialne
dolo¢be Zakona o zavarovalniStvu, ki ureja obveznost zavarovalnic, da vzpostavijo in
vzdrzujejo ustrezen sistem notranjih kontrol in upravljanja tveganj. Podzakonske predpise s to
vsebino na podlagi Zakona o zavarovalniStvu izdaja Agencija za zavarovalni nadzor, ki jih
druzba strogo spostuje.

Racunovodske kontrole so tesno povezane s kontrolami na podrocju informacijske
tehnologije, ki med drugim zagotavljajo omejitve in nadzor dostopov do omreZzja, podatkov in
aplikacij ter popolnost in to¢nost zajemanja in obdelovanja podatkov.

Za potrebe racunovodskega poroCanja na konsolidirani osnovi so postopki in notranje
kontrole opredeljene v internem pravilniku o racunovodstvu. Clanice Skupine Sava Re
posredujejo racunovodske podatke za pripravo konsolidiranih racunovodskih izkazov v obliki
porocevalskih paketov, pripravljenih v skladu z Mednarodnimi standardi racunovodskega
poroc¢anja (MSRP) in usmeritvami obvladujoce druzbe ter v rokih, dolocenih skladno s
finan¢nim koledarjem druzbe. V porocevalske pakete so vgrajene navzkrizne kontrole, ki
zagotavljajo usklajenost podatkov, prav tako pa te pakete preverjajo tudi zunanji revizorji. Za
dodatno kontrolo pravilnosti poroc¢evalskih paketov odvisne druzbe posredujejo tudi svoje
izvirne raCunovodske izkaze. Uvajanje poenotenih informacijskih sistemov v odvisne druzbe
in razvoj poslovne informatike povecuje uéinkovitost izmenjave ra¢unovodskih podatkov med
odvisnimi druzbami in obvladujoo druZzbo in s tem kontrolo teh informacij. Ustreznost
delovanja in vzpostavitev potrebnih kontrol v okviru informacijskih sistemov letno preverjajo
vescaki s tega podro¢ja v okviru redne letne revizije racunovodskih izkazov.

Pozavarovalnica Sava ima poleg omenjenega vzpostavljen sistem notranjih kontrol pri vseh
delovnih procesih. Notranje kontrole obsegajo postopke in dejanja, ki zagotavljajo
spostovanje zakonodaje in notranjih pravil. Vsi pomembnejsi delovni procesi Vv
Pozavarovalnici Sava so opisani, tudi z opredelitvijo kontrolnih tock in izvajalci posameznih
kontrol. Delovni procesi, ki potekajo v ve¢ fazah, se kontrolirajo na prehodih med fazami.
Zaposleni, ki opravlja dolo¢eno delo, kontrolira delo predhodnika. Kontrola predhodnikovega
dela se izvaja s pregledom prejete dokumentacije ali s sistemsko oziroma ro¢no kontrolo
obdelanih podatkov.

Pozavarovalnica Sava sposStuje predpise in pravila o ustreznem ravnanju z zaupnimi podatki
in notranjimi informacijami, dopustnosti nalozb in prepovedi trgovanja na podlagi notranjih
informacij. Prav tako izvaja redni nadzor nad ravnanjem zaposlenih pri sklepanju poslov s
finan¢nimi instrumenti za svoj racun.
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Druge osebe, na katere je Pozavarovalnica Sava s pooblastilom prenesla opravljanje
posameznih storitev, morajo izvajati svoja dela in naloge v skladu z zakonom, podzakonskimi
akti, pogodbo o izvajanju storitev, notranjimi pravilniki in delovnimi navodili, ki sicer veljajo
Vv pozavarovalnici.

Skladno z Zakonom o zavarovalniStvu je v Pozavarovalnici Sava organiziran poseben Center
notranje revizije Skupine Sava Re (CNR), ki presoja primernost in ucinkovitost
vzpostavljenih notranjih kontrol ter njihovo zanesljivost pri uresni¢evanju izvedbenih ciljev
druzbe ob socasnem obvladovanju njenih tveganj. O izidih svojega dela CNR poroca upravi,
revizijski komisiji in nadzornemu svetu druzbe.

9 ZUNANJA REVIZIJA

Revizijo racunovodskih izkazov obvladujoce druzbe izvaja revizijska druzba KPMG
Slovenija, podjetje za revidiranje, d.o.0., Zelezna cesta 8a, Ljubljana, ki revizijo
racunovodskih izkazov Pozavarovalnice Sava in Skupine Sava Re za poslovno leto 2011
opravlja tretje leto zapored. Revizijo odvisnih druzb so v letu 2011 izvajali lokalni revizorji
Skupine KPMG.

Druzba uposteva dolocila Zakona o zavarovalniStvu o menjavi zunanjega revizorja na vsakih
pet let.

V letu 2011 je KPMG za druzbo opravljala tudi storitve svetovanja za podrocje upravljanja s

tveganji v Pozavarovalnici Sava in odvisnih druzbah Skupine Sava Re (priprave Skupine Sava
Re na poslovanje v okolju Solventnost II).
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10 NAVEDBA PODATKOV V SKLADU S 6. ODSTAVKOM 70. CLENA
ZGD-1

Struktura osnovnega kapitala druZbe
Seznam 10 najvecjih delnicarjev na dan 31. 12. 2011

Delnicar Stevilo Delez v osnovnem
delnic kapitalu (%)
Slovenska odS$kodninska druzba, d.d. 2.340.631 25,00%
Abanka d.d. 655.000 7,00%
Poteza Nalozbe d.0.0. - v stecaju 468.125 5,00%
Pisljar Marjan 444.345 4,75%
Nova KBM d.d. 435.925 4,66%
Zavarovalnica Maribor d.d. 416.433 4,45%
NFD 1, delniski podsklad 406.221 4,34%
Modra zavarovalnica d.d. - ZVPS 320.346 3,42%
SOP Ljubljana 262.634 2,81%
KD Galileo, fleksibilna struktura naloZb 250.754 2,68%
Skupaj 6.000.414 64,09%

Vir: Centralni register vrednostnih papirjev KDD d.d.
Vse delnice so navadne, kosovne, imenske nematarialitzirane delnice in so vse istega razreda.

Delnice dajejo njihovim imetnikom naslednje pravice:

- do udelezbe pri upravljanju druzbe (vsaka delnica daje delnicarju pravico do enega glasu na
skups¢€ini delnicarjev druzbe);

- do sorazmerne udelezbe na dobi¢ku druzbe, namenjenem razdelitvi;

- do sorazmernega dela iz ostanka stecajne oziroma likvidacijske mase v primeru stecaja
oziroma likvidacije druzbe.

Skladno z veljavno zakonodajo in statutom druzbe imajo obstojeci delnicarji v sorazmerju s
svojo udelezbo v osnovnem kapitalu tudi prednostno pravico do vpisa novih delnic v primeru
poveCanja osnovnega kapitala, razen Ce se ta pravica s sklepom o povecCanju osnovnega
kapitala izklju¢i z ve€¢ino najmanj treh Cetrtin pri sklepanju zastopanega osnovnega kapitala.

Omejitve prenosa delnic
Vse delnice so prosto prenosljive.

Imetniki kvalificiranih deleZev po Zakonu o prevzemih (ZPre-1)

Na dan 31.12.2011 so v skladu s 77. ¢lenom ZPre-1 dosegali kvalificirani delez naslednji
imetniki delnic:

- Slovenska odSkodninska druzba, d.d.: 25,0 % plus ena delnica

- Abanka d.d.: 7,0 %

- Poteza nalozbe d.o.0. — v stecaju: 5,0 %

Imetniki vrednostnih papirjev, ki zagotavljajo posebne kontrolne pravice
Druzba ni izdala vrednostnih papirjev, ki bi zagotavljali posebne kontrolne pravice.
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Delniske sheme za delavce
Druzba nima delnisSke sheme za delavce.

Omejitve glasovalnih pravic
Druzba ni sprejela omejitev glasovalnih pravic.

Dogovori med delnicarji, ki lahko povzrocdijo omejitev prenosa vrednostnih
papirjev ali glasovalnih pravic
Druzbi taksni dogovori med delni¢arji niso znani.

Pravila druibe o imenovanju in zamenjavi ¢lanov organov vodenja in nadzora
ter o spremembah statuta
& Pravila druzbe o imenovanju in zamenjavi ¢lanov uprave

V skladu s statutom druzbe predsednika in ¢lane uprave imenuje nadzorni svet za dobo petih
let, z moznostjo neomejenega ponovnega imenovanja. V upravo so lahko imenovane
neomejeno poslovno sposobne fiziéne osebe, ki izpolnjujejo pogoje, ki jih dolo¢a zakon.
Nadzorni svet lahko odpokli¢e upravo oziroma njene ¢lane iz razlogov, ki jih opredeljuje
zakon.

& Pravila druibe o imenovanju in zamenjavi élanov nadzornega sveta

V skladu s statutom druzbe ima nadzorni svet Sest ¢lanov, od katerih §tiri ¢lane — predstavnike
delnicarjev — izvoli skupséina druzbe, dva ¢lana — predstavnika delavcev — pa svet delavcev
druzbe, ki s svojim sklepom seznani skupi¢ino druzbe. Clane nadzornega sveta —
predstavnike delni¢arjev — izvoli skupS¢ina druzbe z vecino glasov navzocih delnicarjev.
Mandat ¢&lanov nadzornega sveta traja §tiri leta, z moZnostjo ponovne izvolitve. Clani
nadzornega sveta so lahko neomejeno poslovno sposobne fizicne osebe, ki izpolnjujejo
pogoje, ki jih doloca zakon.

Skupscina lahko v skladu z zakonom predCasno odpokli¢e ¢lane nadzornega sveta —
predstavnike delnicarjev.

& Pravila druibe o spremembah statuta
Statut druzbe ne vsebuje posebnih pravil za spremembo statuta. Le—ta se lahko spremeni na
podlagi zakonskih pravil s sklepom skupS¢ine, za katerega glasuje najman;j tri Cetrtine pri
sklepanju zastopanega osnovnega kapitala.

Pooblastila uprave, zlasti glede lastnih delnic
Uprava nima pooblastil glede pridobivanja lastnih delnic.

Uprava ima statutarno pooblastilo za povecanje osnovnega kapitala (odobreni kapital), kar je
podrobneje predstavljeno v poglavju o Upravi.

Pomembni dogovori, ki zacnejo ucinkovati, se spremenijo ali prenehajo na
podlagi spremembe kontrole v druZbi, ki je posledica javne prevzemne ponudbe
Druzba svojo izpostavljenost krije s pozavarovanjem, ki ga sklepa za lasten racun
(retrocesija). Kot je obic¢ajno v tej dejavnosti, vsebujejo retrocesijske pogodbe dolocila, na
podlagi katerih lahko pogodbena stranka od pogodbe odstopi, ¢e nastopi pri drugi stranki
pomembna sprememba v njenem lastnistvu ali nadzoru.

34



Dogovori med druibo in ¢lani njenega organa vodenja ali nadzora, ki
predvidevajo nadomestilo, ¢e ti zaradi ponudbe, ki jo doloca zakon, ki ureja
prevzeme (i.) odstopijo, (ii.) so odpu$Sceni brez utemeljenega razloga, ali (iii.)
njihovo delovno razmerje preneha

V primeru odstopa ¢lani uprave niso upravic¢eni do odpravnine.

V primeru odpoklica in odpovedi pogodbe o zaposlitvi s strani nadzornega sveta brez
utemeljenega razloga pa so ¢lani uprave upraviceni do odpravnine.

Ljubljana, 16. 4. 2012

Uprava Pozavarovalnice Sava, d.d. Nadzorni svet Pozavarovalnice Sava, d.d.

Zvonko Ivanusic, predsednik Branko Tomazi¢, predsednik

=
N Y7 2

Jost Dolnicar, ¢lan

Sre¢ko Cebron, ¢lan

Mateja Treven, €lanica

,'T‘I

\/
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11 MNENJE POOBLASCENEGA AKTUARJA K LETNEMU
POROCILU

Aktuarsko sem preverila stanje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij Pozavarovalnice Sava na dan
31.12. 2011. Preverjanje sem opravila v skladu z Zakonom o zavarovalniStvu ter ustreznimi
podzakonskimi akti.

Moja naloga je bila ugotoviti, ali druzba vodi primerne evidence za namene vrednotenja
obveznosti iz pozavarovalnih poslov. Za stanje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je odgovorna
uprava druzbe, pooblasSceni aktuar pa mora izraziti mnenje o zadostnosti zavarovalno-
tehnicnih rezervacij glede na obveznosti druzbe, ki izhajajo iz pozavarovalnih pogodb ali v
povezavi z njimi, ter preveriti skladnost njihovega oblikovanja s predpisi. Za pozavarovalne
pogodbe, ki jih je druzba sklenila med letom, sem morala ugotoviti, ali premije in prihodki teh
pogodb glede na razumna aktuarska pricakovanja ter ob upostevanju drugih finan¢nih virov
druzbe, ki so na voljo v ta namen, zadoS€ajo za izpolnjevanje obveznosti druzbe iz teh
pogodb. Preveriti sem morala ustreznost kritnega premozenja, ugotoviti visSino minimalnega
kapitala in vpliv poslovne politike druzbe na viSino minimalnega kapitala ter izpolnjevanje
kapitalske ustreznosti.

Prepri¢ana sem, da je moje aktuarsko preverjanje, opisano v porocilu pooblas¢enega aktuarja,
primerna podlaga za izdajo mnenja pooblas¢enega aktuarja.

Evidence za namene vrednotenja obveznosti pozavarovanj v Pozavarovalnici Sava so
ustrezne. Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije so oblikovane skladno s predpisi in v primerni
visini glede na obveznosti iz pozavarovalnih pogodb ter v povezavi z njimi. Premije iz
pozavarovalnih pogodb ter drugi finan¢ni viri zavarovalnice, ki so na voljo v ta namen, po
razumnih  aktuarskih  pri¢akovanjih  zagotavljajo trajno izpolnjevanje obveznosti
Pozavarovalnice Sava iz teh pogodb.

Vrednost kritnega premozenja presega stanje kosmatih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij.
Nalozbe kritnega premozenja izpolnjujejo predpisana dolocila o omejitvi in razprSitvi. Po
veljavnih zakonskih predpisih Pozavarovalnica Sava izkazuje presezek razpolozljivega

kapitala nad minimalnim kapitalom.

Na podlagi nastetega podajam pritrdilno mnenje.

Ljubljana, 9. 3. 2012 Katja Vavpeti¢, univ. dipl. mat.
pooblascena aktuarka Pozavarovalnice Sava, d.d.

hapohs™
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12 POSLANSTVO, VIZIJA IN DRUZBENA ODGOVORNOST

12.1 Poslanstvo, vizija in druzbena odgovornost

Kaj cenimo
Odgovorno, iskreno in s spostovanjem gradimo medsebojne odnose v druzbi. Cenimo ljudi in
njihova prizadevanja za boljSo druzbo, v kateri zivimo.

Predani smo naSim strankam, ker verjamemo, da z dobrim delom lahko gradimo dolgotrajen
partnerski odnos. Preseganje pricakovanj strank je nase vodilo.

Verjamemo, da uspesna in ugledna druzba spodbuja pripadnost, zadovoljstvo, inovativnost in
strokovnost zaposlenih.

Zakaj obstajamo

S predanostjo in stalnim napredkom zagotavljamo varnost in kakovost zivljenja. Zaposlenim
omogocamo poklicni in osebnostni razvoj, zavarovancem nudimo podporo in partnerski
odnos, lastnikom pa zagotavljamo primeren donos na kapital.

Za kaj si prizadevamo

Prizadevamo si postati prepoznavna zavarovalna skupina na trgih v razvoju pri zagotavljanju
zavarovalnih in pozavarovalnih ter drugih povezanih storitev najvi§je kakovosti. Stremimo k
izpolnjevanju pricakovanj vseh nasih deleznikov in k celoviti ponudbi produktov, ki bo nasim
strankam omogocala optimalen izbor stopnje financne varnosti, glede na njihove specificne
potrebe.

Kako bomo to dosegli

S pozitivno klimo, dobro poslovno kulturo, z neprestanim ucenjem in vlaganjem v znanje
sodelavcev prispevamo k stalnemu razvoju zavarovalnih in drugih, z zavarovanji povezanih
storitev. Z rednim spremljanjem dogajanj na trgih, pravo€asnimi odzivi in prilagajanji,
skrbnim nacrtovanjem in strokovnimi odlo¢itvami bo Skupina dosegala nacrtovan dobicek in
s tem primerno donosnost kapitala.

DruZbena odgovornost

Odnos do zaposlenih
Zaposlenim omogoc¢amo osebni razvoj in moznost vsezivljenjskega ucenja.

Odnos do okolja

Z majhnimi koraki, pa vendar vztrajno, gradimo prijazen odnos do okolja z varevanjem pri
porabi energije ter s podporo okolju prijaznih aktivnosti.
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12.2 StrateSke usmeritve Skupine Sava Re

Skupina Sava Re ima drseci petletni plan. Usmeritve so povzete iz petletnega plana za
obdobje 2012-2016.

Skupina Sava Re bo na ciljnih trgih prepoznavna kot ponudnica celovitih zavarovalnih in
pozavarovalnih storitev ter kot najbolj poslovna in prilagodljiva zavarovalna skupina.

Dolgoroc¢ni cilj Skupine Sava Re je rast kosmate premije in povecevanje trznih delezev na
trgih, kjer smo kapitalsko prisotni, pri ¢emer bodo planske rasti po druzbah v skupini
doloCene glede na moznosti dobickonosne rasti posamezne druzbe (dobickovnost klju¢nih
zavarovalnih vrst je prioritetni kriterij za opredelitev planskih rasti).

Na nivoju skupine je dolgorocno pomembno vsakoletno zniZevanje stroskovnih koli¢nikov za
doseganje ciljnega Cistega kombiniranega kolicnika na nivoju 95 % ali manj za vsako
posamezno druzbo in posledi¢no na nivoju skupine.

Druzbe v Skupini Sava Re stremijo k optimizaciji sredstev in s tem k zagotavljanju stabilnih
nalozbenih portfeljev, ki bodo v manjs$i meri izpostavljena nihajnosti kapitalskih trgov.
Pomembna je tudi usmeritev znizevanja deleza terjatev v strukturi sredstev.

Stopnja donosa na kapital je na koncu srednjeronega obdobja na konsolidiranem nivoju
planirana v visini 11-13 %.

Realizirana donosnost nalozb skupine bo na koncu srednjero¢nega obdobja znasala nad 4 %.

Skupina bo pospeSevala aktivnosti za dvig prepoznavnosti posameznih druzb v skupini in
Skupine Sava Re v ciljnih regijah. V srednjeroénem obdobju je cilj poenotenje blagovne
znamke.

Pomembno usmeritev pomeni zacrtano konvergiranje IT sistemov k izbranim reSitvam z
namenom doseganja bolj ucinkovitih odzivnih ¢asov do strank in moZnosti tekocega
korigiranja rezultatov proti za¢rtanim ciljem.

K realizaciji dolgoro¢nih ciljev bo pomembno prispevalo aktivno upravljanje z inovativnimi
idejami znotraj skupine in stalno prenasanje dobrih praks v skupini.

12.3 DosezZeni strateSki in letni cilji Skupine Sava Re v letu 2011

Skupina Sava Re je dosegla strateSko usmeritev uravnotezenosti pozavarovalnega in
zavarovalnega segmenta. Tudi v bodoce bo zavarovalni segment predstavljal vse vecji delez v
strukturi prihodkov, s ¢emer se bo zniZevala izpostavljenost nihajnosti pozavarovalnega
segmenta, ki je zaradi narave posla ve¢ja kot na zavarovalnem segmentu.
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StrateSka usmeritev Skupine je dobiCkonosna rast kosmate premije. Regija, v kateri je
Skupina v svojem zavarovalnem segmentu prisotna, ponuja velik potencial rasti. V Sestih od
devetih zavarovalnic v skupini je v letu 2011 premijska rast presegla rast zavarovalnih trgov,
kjer so prisotne. Tri druzbe, ki so belezile padec premije, so dokaz izvajanja strategije
dobickonosne rasti, saj so omejevale rast nedobi¢konosnega posla.

V strukturi sredstev je Skupina Ze drugo leto zapored uspesno povecala delez finan¢nih
nalozb ter znizala delez terjatev iz neposrednih zavarovalnih poslov.

Pomemben dosezen cilj, ki je pogoj za uresniCevanje strategije, je poenotenje produkcijskih
informacijskih reSitev (skupaj s prodajnimi in Skodnimi moduli) v druzbah v skupini ter
poenotenje racunovodskih sistemov. Uvedeno je bilo tudi enotno orodje za konsolidacijo,
planiranje in porocanje v skupini.

Vse druzbe so bile tekom leta usmerjene k pospeSenemu razvoju lastnih prodajnih mrez, ki
bodo omogocile nadaljnjo rast. Na vseh trgih se je vzpostavil regijski pristop k prodajni
mrezi, ki bo lahko zagotavljala rast premije na ciljnih zavarovalnih vrstah.

Glede na zastavljene cilje za leto 2011 je skupina dosegla naslednje:
Cisti poslovni izid na nivoju skupine ni dosegel planske vrednosti in znaSa
4 mio EUR. Vecino pozitivnega rezultata so prispevale obvladujoca druzba,
Zavarovalnica Tilia in Sava Montenegro, ki so poslovale nad pricakovanji, pozitivno
pa na rezultat vpliva tudi poslovanje pridruzene druzbe Zavarovalnice Maribor.
Skupina je realizirala 2,7 % donosnost na lastniski kapital, kar od plana odstopa za 2,7
odstotne toCke. Skupen konsolidiran rezultat od planskega odstopa zaradi slabsega
poslovanja makedonske in kosovske druzbe, ki sta se v letu 2011 pomembneje
prestrukturirali.
Kosmata premija je bila pod planskimi vrednostmi, kar je posledica nacrtnega
omejevanja rasti neprofitabilnih zavarovalnih vrst, pa tudi nedoseganja planov v
segmentu zivljenjskih zavarovanj. Prodaja zivljenjskih zavarovanj je tesno povezana z
gibanjem kupne moci prebivalstva in stopnjo zaposlenosti. Obe kategoriji se na trgih
Zahodnega Balkana v zadnjih letih poslabSujeta. Kljub navedenemu smo v letu 2011
na srbskem in hrvaskem trgu uspe$sno uvedli prilagojene produkte zivljenjskih
zavarovanj, ki so zanimivi prav v €asu oteZenih gospodarskih razmer. Pri¢akujemo, da
se bo to odrazilo na gibanju premije v letu 2012. V Sloveniji so bili plani kosmate
premije presezeni, kar izhaja iz rasti premije v Zavarovalnici Tilia, ki je v segmentu
premozenjskih zavarovanj rasla nad povpre¢jem trga.
Sedem od devetih druzb v skupini je belezilo znizanje administrativnih stroskov v
primerjavi z letom 2010.
Skupina je v letu 2011 beleZila kombinirani koli¢nik v visini 98,3 %, kar je nizje od
planiranega, doseganje planskega koli¢nika pa odraZa izboljSanje Skodnega koli¢nika,
kar je posledica prestrukturiranja procesov reSevanja Skod, ki so podprti z
informacijsko tehnologijo.

12.4 Nacrti Skupine Sava Re za poslovno leto 2012
Krepitev pozicije zavarovalnic na lokalnih zavarovalnih trgih in 4,6 % rast

konsolidirane kosmate premije;
Rast nekonsolidirane zavarovalne premije segmenta pozavarovanj v visini 2,0 %;
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Rast nekonsolidirane zavarovalne premije segmenta premozenjskih zavarovanj nad
6,2 %;

Rast nekonsolidirane zavarovalne premije segmenta zivljenjskih zavarovanj nad 16 %;
Znizevanje stroSkov poslovanja in padec stroSkovnega koli¢nika na konsolidiranem
nivoju za 2 odstotni tocki;

Bl Doseganje nad 6 % donosa na kapital skupine.

Realiziran in ciljni obseg kosmate konsolidirane premije Slovenija/tujina
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Realiziran in ciljni Skodni ter stroskovni kolicniki
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12.5 Strateske usmeritve Pozavarovalnice Sava

Pozavarovalnica Sava bo s ciljem znizanja dvojne izpostavljenosti (ki se kaze preko
rezultatov pozavarovalnega portfelja ter preko vpliva na konsolidirane izkaze) Se naprej
zniZevala obseg kvotnega pozavarovanja slovenskih povezanih druzb, pri ¢emer bo pri
znizevanju kvotnega pozavarovanja tehtan tudi vpliv na kapitalsko ustreznost posamezne
druzbe, kar bo privedlo do skromne planske rasti skupne kosmate premije Se v letih 2012 in
2013.

Pozavarovalnica Sava bo izkoristila priloznosti na mednarodnih pozavarovalnih trgih, kjer bo
dosegala dobickonosno rast (povprecno letno 8 % rast). Za povecevanje te premije bo druzba
tekoCe izkoriScala priloznosti tudi preko povecevanja deleza neproporcionalnih kritij v
strukturi portfelja. Vecje stopnje rasti pozavarovalne premije druzba nacrtuje predvsem na
azijskih trgih.

Na doseganje ciljnih vrednosti donosa na kapital bodo v bodoce pozitivno vplivali
pri¢akovani ustrezni donosi nalozbenega portfelja in primerni donosi iz naslova nalozb v
odvisne druzbe.

Druzba Zeli delnicarjem v bodoce zagotavljati stabilen dividendni donos. V letu 2012 bo
druzba prvi€ izplacala dividendo v kolikor bodo poznani parametri Solventnosti II in bodo
izraun kapitalske ustreznosti izplac¢ilo omogocali. StrateSka usmeritev druzbe je
zagotavljanje vsaj 2 % dividendnega donosa ob upostevanju omejitev koli¢nika solventnosti
na nivoju 200 %.

12.6 DosezZeni strateSki in letni cilji Pozavarovalnice Sava v letu 2011
Druzba je v letu 2011 belezila padec kosmate premije, kar odraza strateSko usmeritev

zniZzevanja dvojne izpostavljenosti v Sloveniji (preko pozavarovalnega portfelja in preko
kapitalske udelezbe v Zavarovalnici Tilia in Zavarovalnici Maribor).
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Na trgih iz tujine smo v letu 2011 dosegli rast, pri ¢emer rast, skladno s stratesko usmeritvijo,
izvira predvsem iz trgov v razvoju (azijskih trgov).

Glede na zastavljene cilje za leto 2011 je Pozavarovalnica Sava dosegla naslednje:
Cisti poslovni izid Pozavarovalnice Sava je presegel plansko vrednost in znasa
8,6 mio EUR. Druzba je realizirala 5,5 % stopnjo donosa na kapital in s tem presegla
planirane vrednosti za 2,4 odstotne tocke.
Prihodki od premij so bili vi§ji od planiranih; druzba je dosegla 4,0 % rast premije iz
tujine, premija iz Slovenije pa se je znizala za 7,5 %, kar je bilo nacrtovano. Delez
premije iz tujine v skupni premiji je tako dosegel 52,9 %, kar je celo nekoliko ve¢ kot
smo nacrtovali.
Cisti merodajni koli¢nik, ki izkazuje razmerje med odhodki za $kode in prihodki od
premij, je v letu 2011 znasal 61,5 % kar je za 4,6 odstotnih tock ugodneje kot leto prej
ter ugodneje od planiranega. Leto 2011 je bilo, tako kot ze leto 2010, Skodno ugodno
leto. Skodni rezultati posla v Sloveniji so ugodnejsi od dolgoletnega povpredja, na
poslu iz tujine pa je bil Skodni rezultat kljub ve¢jim mednarodnim Skodam (poplave
Tajska, potres Japonska), rezultat pozitiven.
Cisti stroskovni koli¢nik je v letu 2011 znasal 30,2 % in od leta prej ni vidneje
odstopal, bil pa je nekoliko nad planiranim zaradi ugodnega Skodnega razvoja, pri
katerem so cedentom priznane vi§je provizije, kakor v obdobju slabih rezultatov.
Cisti kombinirani koli¢nik, ki je pokazatelj dobic¢kovnosti (in sestevek merodajnega in
stroSkovnega koli¢nika, upoSteva pa Se administrativne stroske ter ostale prihodke in
odhodke, razen iz nalozbenja), je v letu 2011 znasal 92,2 %, kar je za 2,9 odstotne
tocke ugodneje kot leto prej in za 6,8 odstotne tocke ugodneje od planiranega.
Donosnost nalozbenega portfelja je v letu 2011 znaSala 0,4 %, kar je manj od
planiranega. V letu 2011 je bilo slabljenjih za 3,5 mio EUR vrednostnih papirjev
(obveznice Grcija, trzne delnice Telekom, netrzne delnice, vzajemni skladi) ter
izvedenih za 5,1 mio EUR slabitev vrednosti nalozb v odvisne druzbe (Makedonija in
Hrvaska).

12.7 Nacrti Pozavarovalnice Sava za poslovno leto 2012

Skupna 2,0 % rast kosmate premije;

Rast v tujini visja od 9 %, potencial rasti predvsem na Azijskih trgih;

ZniZevanje dvojne izpostavljenosti do odvisnih in pridruZenih druzb (padec premije iz
Slovenije za 8 %);

Doseganje 2,5 % donosnosti naloZzbenega portfelja (vkljuCujo¢ strateske nalozbe in
stroSek podrejenega dolga);

Doseganje 97,3 % kombiniranega koli¢nika, pri ¢emer je porast planiran zaradi
uporabljenih vecletnih povprecij skodnih koli¢nikov pri doloc¢anju bodo¢ih skodnih
koli¢nikov.

Doseganje 5,7 % stopnje donosa na kapital.
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Realizirana in ciljna struktura pozavarovalne premije
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13 POSLOVNO OKOLJE

Slovenija*

Pomembnejsi kazalci za Slovenijo

2011 2010
Realna sprememba BDP (v odstotkih) -0,2 1,4
BDP (v mio EUR) 35.639 35.416
Stopnja registrirane brezposelnosti (v odstotkih) 11,8 10,7
Povprecna inflacija (v odstotkih) 1,8 1,8
Stevilo prebivalstva (mio) 2,0 2,0
BDP/prebivalca (v EUR) 17.820 17.708
Zavarovalna premija (v mio EUR) 2.092 2.094
Zavarovalna premija — premozenje (v mio EUR) 1.454 1.438
Zavarovalna premija - Zivljenje (v mio EUR) 638 656
Premija/prebivalca (v EUR) 1.046 1.047
Premija/BDP (v odstotkih) 59 5,9
Povpre¢na mesecna placa, nominalna (v EUR) 999 989

Po skromni krepitvi gospodarske rasti v prvi polovici leta 2011 se je zadnji dve
Cetrtletji gospodarska aktivnost znizevala in potisnila Slovenijo nazaj v recesijo.
Slovenija je zaostala za gibanji v povprec¢ju evro obmogja.

Stevilo prvo registriranih osebnih vozil fizi¢nih oseb je bilo v celotnem letu 2011 za
dobro desetino manjse kot v predhodnem letu.

Placilna nesposobnost poslovnih subjektov v Sloveniji je bila v povprecju leta 2011
vecja kot v predhodnem letu. V letu 2011 je imela povprecno mesecno dospele
neporavnane obveznosti ve¢ kot pet dni v mesecu skoraj petina ve¢ pravnih oseb in
samostojnih podjetnikov ter drugih fizi¢nih oseb, ki opravljajo registrirane dejavnosti,
kot v povpredju meseca v letu 2010°. Se bolj kot njihovo Stevilo se je povelal
povprecni mesecni znesek neporavnanih obveznosti (pri pravnih osebah je bil vecji za
dobro polovico, pri samostojnih podjetnikih in drugih fizi¢nih osebah, ki opravljajo
registrirane dejavnosti, pa za dobri dve petini).

Gradbena aktivnost je tudi v letu 2011 ostala nizka, nadalje pa se je zmanjSevala tudi
aktivnost v gradnji stavb, po drugi strani pa se je aktivnost v gradnji inzenirskih
objektov medletno povecala za 1,2 %.

Razmere na podro¢ju zaposlovanja se ne izboljSujejo. V letu 2011 se je Stevilo
delovno aktivnih ljudi zmanj$alo $e za dobrih 11.000 ali 1,3 %. Stevilo registriranih
brezposelnih je konec decembra doseglo blizu 113.000. Stopnja registrirane
brezposelnosti se je zvisala za 1,1 odstotne tocke, na 11,8 %.

Cene zivljenjskih potrebS¢in so se lani v evrskem obmocju povisale bolj kot v letu
2010 in bolj kot v Sloveniji. Kljucni razlog za poviSano inflacijo je bilo poviSanje cen

*Vir: UMAR, Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2012, marec 2012.

SKEP Analitska skupina GZS, Konjunkturna gibanja, januar 2012 in marec 2012.
® Evidence AJPES vkljucujejo le neporavnane obveznosti iz naslova sodnih sklepov o izvribi in iz naslova
davénega dolga, ne pa tudi ostalih neporavnanih obveznosti iz naslova neplacanih racunov med upniki in

dolZzniki.
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energentov zaradi vpliva vi§jih cen nafte na zacetka leta 2011 in cen hrane s konca leta
2010 na svetovnih trgih. Pri nas je inflacija lani znaSala 1,8 % in bila na podobni ravni
kot v predhodnih treh letih. Ob istih kljuénih dejavnikih inflacije kot v evrskem
obmocju je bila po ocenah pri nas lani nizja predvsem zaradi vpliva SibkejSe domace
gospodarske aktivnosti. To se je pokazalo v nizji domaci osnovni inflaciji, predvsem v
delu, ki je posledica gibanja cen storitev ter trajnega in poltrajnega blaga.

Bl Place so v bile letu 2011 v povpreéju realno visje za 0,2 %. Poleg zadrZane rasti plac v
gospodarstvu je k temu pomembno prispevala tudi ustavitev rasti pla¢ v javnem
sektorju.

Slovenski zavarovalni trg®

Trini deleZi na slovenskem zavarovalnem trgu Struktura zavarovalne premije na slovenskem
2011 zavarovalnem trgu 2011

12,7% 12.6%

® Premozenje

u Zivljenje

192%

® Zavarovalnica Triglav m Adriatic Slovenica ® Zavarovalnica Maribor
'V ) emna u Modra zvarovalnica u Zavarovalnica Tilia
w Ostale zavarovalnice

Trzni delezi Zavarovalnice Tilia na slovenskem zavarovalnem trgu

5,0% - 4, 7%
4,5% -
4.0% -+
3,5% -
3,0% -
2,5% -
2.0% -
1,5% -
1,0% -
0,5% -
0,0% -

2009 2010 2011

mSkupaj ®PremoZenje ™ Zivljenje

® Modra zavarovalnica je bila ustanovljena oktobra 2011 (upravljanje skladov dodatnega pokojninskega
zavarovanja je do ustanovitve opravljala Kapitalska druzba).
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Premija in trzni delezi na slovenskem pozavarovalnem trgu

142.861.784
120.167.238

54,3%
45,7%

140.350.370
121.931.838

53,5%
46,5%

Pozavarovalnica Sava
Triglav Re

Srbija’

Pomembnejsi kazalci za Srbijo

Realna sprememba BDP (v odstotkih) 2,0 1,0
BDP (v mio RSD) 3.358.800 2.898.400
BDP (v mio EUR) 32.993 29.525
Stopnja registrirane brezposelnosti ILO (v odstotkih) 24,4 19,6
Povprecna inflacija (v odstotkih) 7 6,2
Stevilo prebivalstva (mio) 7,1 7,3
BDP/prebivalca (v EUR) 4.633 4.045
Zavarovalna premija (v mio EUR) 562 550
Zavarovalna premija - premozenje (v mio EUR) 464 459
Zavarovalna premija - Ziviljenje (v mio EUR) 98 91
Premija/prebivalca (v EUR) 79 75
Premija/BDP (v odstotkih) 1,7 19
Povprecna mesecna placa, nominalna (v EUR) 389 330

Srbski zavarovalni trg

Trini deleZi na srbskem zavarovalnem trgu 2011 Struktura zavarovalne premije na srbskem zavarovalnem
trgu2011

17,2% 19.0%

17,4%
26,9%. 9.0%

53%
2.1% E Premozenje
0.1% B Zivijenje

20,4%

82,6%
= Dunav EDDOR " Delta Generali Osiguranje

m Wiener ® Uniga NezZivot m Sava osiguranje

¥ Sava Zivotno osiguranje H Ostale zavarovalnice

"Vir: Narodna Banka Srbije.
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Trzni delezi Save osiguranje in Save Zivotno osiguranje na srbskem zavarovalnem trgu

Trzni delez
Sava osiguranje

Trimi delez
Sava zivotno osiguranje
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Makedonija®

Pomembnejsi kazalci za Makedonijo
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0.37%

— I
|

2009 2010
ZIVLIENJE

Realna sprememba BDP (v odstotkih) 2,3 1,8
BDP (v mio MKD) 449.623 424.762
BDP (v mio EUR) 7.310 6.905
Stopnja registrirane brezposelnosti ILO (v odstotkih) 31,2 32,0
l?ovpreéna inflacija (v odstotkih) 3,9 1,6
Stevilo prebivalstva (mio) 2,0 2,0
BDP/prebivalca (v EUR) 3.655 3.453
Zavarovalna premija (v mio EUR) 110 105
Zavarovalna premija - premozenje (v mio EUR) 102 100
Zavarovalna premija - Zivljenje (v mio EUR) 8 6
Premija/prebivalca (v EUR) 55 53
Premija/BDP (v odstotkih) 2% 15
Povprecna mese¢na placa, nominalna (v EUR) 348 334

Makedonski zavarovalni trg

Trini deleZi na makedonskem zavarovalnem trgu 2011

11,3%

10,9%

EVardar WEurolink M Sava osiguruvanje MQBE M Osiguritelna Polisa B Druge zavarovalnice

7,4%‘

92,6%

8 Vir: Zavod za statistiku Republike Makedonije, Ministarstvo finansija Republike Makedonije, Nacionalni biro

za osiguranje Republike Makedonije.
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0,58%

2011

Struktura zavarovalne premije na makedonskem zavarovalnem trgu
2011

= PremoZenje

= Zivijenje



Trzni delezi Save osiguruvanje, Skopje na makedonskem zavarovalnem trgu

20,0% -
18,0% - 16.6%
16,0%
14,0%
12,0%
10,0%
8.0%
6.0%
4,0%
2,0%
0,0%

17.4%

2009

® Skupaj ™ PremoZenje

X 9
Crna gora

Pomembnejsi kazalci za Crno goro

2010

2011

Realna sprememba BDP (v odstotkih) 2,5 2,5
BDP (v mio EUR) 3.273 3.104
Stopnja registrirane brezposelnosti ILO (v odstotkih) 18,9 19,7
Povprecna inflacija (v odstotkih) 3,1 0,7
Stevilo prebivalstva (mio) 0,6 0,6
BDP/prebivalca (v EUR) 5.455 5.173
Zavarovalna premija (v mio EUR) 65 62
Zavarovalna premija - premozenje (v mio EUR) 56 54
Zavarovalna premija - Zivijenje (v mio EUR) 9 8
Premija/prebivalca (v EUR) 108 104
Premija/BDP (v odstotkih) 2,0 2,0
Povpre¢na mesecna placa, nominalna (v EUR) 484 479

Crnogorski zavarovalni trg

Trini delefi na érnogorskem zavarovalnem trgu 2011

45.4%

16,0%

10.3% 11,0%

mLovcen osiguranje m Sava Montenegro
® Delta Generali osiguranje

= Grawe osiguranje = Druge zavarovalnice

B Uniga nezivotno osiguranje

° Vir: podatkovna baza EMIS, Zavod za statistiku Crne gore.
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Struktura zavarovalne premije na érnogorskem
zavarovalnem trgu 2011

14@

B PremoZenje

m Zivljenje

86,0%




Trzni delezi Save Montenegro na ¢rnogorskem zavarovalnem trgu

20,0% - 18,9%

18,0% 16,6%
16,0%
14,0%
12,0% -
10,0% -
8.0% -
6,0% -
4,0% -
2.0% -
0,0%

15,6%

2009 2010

18,0%

18,6%

2011

mSkupaj mPremoZenje

Kosovo?°

Pomembnejsi kazalci za Kosovo

Realna sprememba BDP (v odstotkih) 53 4,6
BDP (v mio EUR) 4.486 4113
Stopnja registrirane brezposelnosti ILO (v odstotkih) 45,0 45,0
Povprecna inflacija (v odstotkih) 7,3 3,5
Stevilo prebivalstva (mio) 2,2 2,2
BDP/prebivalca (v EUR) 2.039 1.870
Zavarovalna premija (v mio EUR) 79 72
Zavarovalna premija - premozenje (v mio EUR) 78 71
Zavarovalna premija - Zivljenje (v mio EUR) 1 1
Premija/prebivalca (v EUR) 36 33
Premija/BDP (v odstotkih) 1,8 1,8
Povpre¢na mesecna placa, nominalna (v EUR) 342 286

Kosovski zavarovalni trg

Trini deleZi na kosovskem zavarovalnem trgu

32.5%

10,2%

10.5%

23,0%

11.1%

®]llyria ®Sigma ®Sigal Uniqga WEISig ™ Siguria ™ Ostale zavarovalnice

Struktura zavarovalne premije na kosovskem
zavarovalnem trgu

/]%

= Premozenje

m Zivljenje

19 vir: Centralna Banka Republike Kosovo, Agencija za statistiku Kosova.
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Trzni delezi lllyrie na kosovskem zavarovalnem trgu

24.0% 23,7% 23.8%

23,5% + 23,3%

23,0% -

22,5% -
22,0%

22,0% - 21,8%

21,5% -

21,0% -

20,5% -

2009 2010 2011

®Skupaj ®PremoZenje

vy 11
HrvaSka

Pomembnejsi kazalci za Hrvasko

Realna sprememba BDP (v odstotkih) 0,3 -1,2
BDP (v mio EUR) 46.101 45,917
Stopnja registrirane brezposelnosti ILO (v odstotkih) 17,9 17,4
Povpreéna inflacija (v odstotkih) 2,3 1,1
Stevilo prebivalstva (mio) 4,4 4.4
BDP/prebivalca (v EUR) 10.477 10.436
Zavarovalna premija (v mio EUR) 1.229 1.268
Zavarovalna premija - premozenje (v mio EUR) 921 931
Zavarovalna premija - Zivljenje (v mio EUR) 334 337
Premija/prebivalca (v EUR) 279 288
Premija/BDP (v odstotkih) 2,7 2,8
Povprecna mesecna placa, nominalna (v EUR) 747 733

Hrvaski zavarovalni trg

Trini deleZi na hrvaikem zavarovalnem trgu 2011 Struktura zavarovalne premije na hrvaikem
zavarovalnem trgu 2011

B Premozenje

u Zivijenje

73.4%

® Croatia m Allianz Zagreb ® Euroherc

u Jadransko m Kvarner VIG u Velebit

= Velebit Zivotno = Druge zavarovalnice

1 vVir: Hrvatska gospodarska komora, podatkovna baza EMIS, Hrvatski ured za osiguranije.
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Trzni delezi Velebit osiguranja in Velebit Zivotno osiguranja na hrvaskem zavarovalnem trgu

Trini delezi
Velebit osiguranje

1,00% 0,92% 0,45% -
0,40% -
0,35% -
0,30% -
0.25% -

0.80% 0,75%

0,67%
0.60% 0.55%

0,40%
0,20%
0,00%

2009 2010 2011

1,00%

0,20%
0,15%
0,10%
0,05%

0,00%
2010 2011

SKUPAJ PREMOZENIE

Mednarodni po/zavarovalni trgi'?

Trgi premozenjskih po/zavarovanj

0.11%

2009

Velebit Zivotno osiguranje

D o I I

2010
SKUPAT

0,33%

2011

Po/zavarovalna panoga je bila leta 2011 dobro kapitalizirana, saj je kapitaliziranost zopet
dosegla raven izpred krize leta 2007. Vendar pa je na dobickonosnost moc¢no vplivalo
rekordno katastrofno dogajanje ter visoke izgube pri nalozbenju. V povpredju so kombinirani
koli¢niki pozavarovateljev presegli 105 % (2010: 96 %), donosnost lastniSkega kapitala 1pa je
ostal pod 5 % (2010: 11 %). Panoga se je pomaknila v zrelo mehko fazo cenovnega cikla'®

Realna rast premoZenjske zavarovalne premije

Industrijske drzave -0,5% 0,6 % 0,6 %
Razvijajoci trgi 3,9 % 9,6 % 8,9 %
Svet 01% 1,8 % 1,8 %

Trgi zivljenjskih po/zavarovanj

Kapitaliziranost je bila boljsa kot pred krizo leta 2007. Dobic¢konosnost pa je ostala skromna
zaradi nizkih donosov nalozb, povecanih stroSkov zavarovanj pred tveganj in visokih

kapitalskih zahtev.

Realna rast zZivljenjske zavarovalne premije

Industrijske drzave -1,1% 2,6 % -1,8 %
Razvijajodi trgi 6,5 % 10,5 % 0,6 %
Svet -0,2 % 3,7% -1,4 %

12 povzeto po Swiss Re: Global Insurance Review 2011 and Outlook 2012/13.

 Anglesko “soft market”, kar pomeni, da je na pozavarovalnih trgih na voljo preseZek kapitala in

pozavarovatelji zniZzujejo premijske stopnje.




14 POSLOVANJE IN FINANCNI REZULTAT

V dodatku k letnemu porocilu je glosar izbranih zavarovalnih izrazov in nadinov izrauna

koli¢énikov 2011.

Pomembnejse postavke poslovanja po poslovnih odsekih

Cisti prihodki od zavarovalnih pre mij 122.486.683 123.497.230 99,2 100.070.517 96.085.241 104,1
kosmate zavarovalne premije 140.350.370 142.861.784 98,2 126.411.157 125.757.228 100,5
Cisti odhodki za $kode -75.377.584 -81.740.116 92,2 -56.354.647 -55.739.316 101,1

Rezultat iz naloZbenja
Rezultat ostalih postavk

Poslowni izid pred obdawitvijo

1.429.012
-312.628
11.282.322

2.548.285
500.839
8.846.549

3.973.862
-8.774.197
-2.239.234

Obratovalni stro$ki -39.288.833 -39.329.664 -46.408.509 -43.870.376
Zavarovalnote hni¢ni rezultat 10.165.939 5.797.425 2.561.100 -410.264
Prihodki od nalozb 12.978.166 9.831.163 132,0 5.893.117 5.425.104 108,6
Odhodki od nalozb -11.549.154 -7.282.878 158,6 -1.919.255 -1.154.265 166,3

4.270.839
-7.140.050
-3.279.475

Cisti prihodki od zavarovalnih pre mij 12.690.308 12.394.003 1024 235.139.209 231.874.029 101,4
kosmate zavarovalne premije 12.882.226 12.532.979 102,8 258.415.194 259.103.050 99,7
Cisti odhodki za $kode -4.421.221 -2.540.031 174,1| -136.168.165| -140.009.961 97,3
Obratovalni stro$ki -6.571.380 -6.793.923 96,7 -87.921.117 -85.287.685 103,1

Rezultat iz naloZbenja
Rezultat ostalih postavk

Poslowni izid pred obdavwitvijo

-2.483.189
-101.256
-2.193.527

3.087.305
-14.996
-1.492.642

-80,4
675,2
147,0

3.701.092
-9.123.453
7.725.246

Zavarovalnote hni¢ni rezultat 390.918 -4.564.951 13.147.607 913.120
Prihodki od nalozb 3.733.425 5.110.395 73,1 23.022.287 24.950.660 92,3
Odhodki od nalozb -6.216.614 -2.023.090 307,3 -19.321.195 -10.235.493 188,8

14.715.167
-6.787.941
8.840.346

Zavarovalno-tehni¢ni rezultat vkljucuje Ciste prihodke od premij, prihodke od provizij, Ciste
odhodke za Skode, spremembo drugih Cistih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, spremembo
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje, odhodke

za bonuse in popuste ter obratovalne stroske.
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14.1 Cisti prihodki od premij

Cisti prihodki od premij

(VEUR) Skupina Sava Re Pozavarovalnica Sava

2011 2010 Indeks 2011 2010 Indeks
Kosmata premija 258.415.195| 259.103.050| 99,7 | 140.350.370| 142.861.784 98,2
Cista premija 234.009.062 |233.801.898 | 100,1 | 120.319.919| 121.250.679| 99,2
Sprememba cCistih
prenoshih premij 1.130.148 -1.927.869 1414 2.166.764 2.246.551| 96,4
Cisti prihodki od premij | 235.139.210 | 231.874.029| 1014 | 122.486.683| 123.497.230| 99,2
Skupina Sava Re
Kosmata premija ¢lanic Skupine Sava Re
(VEUR) Indeks 2011/2010

2011 2010 (EUR)

Pozavarovalnica Sava 140.350.370 142.861.784 98,2
Zavarovalnica Tilia 79.158.775 73.849.903 107,2
-premozenje 68.880.032 63.650.510 108,2
-zivljenje 10.278.743 10.199.393 100,8
Sava osiguranje 11.645.335 15.612.047 74,6
lllyria 14.006.737 13.127.297 106,7
Sava osiguruvanje, Skopje 12.544.624 15.195.818 82,6
Sava Montenegro 10.340.373 9.687.203 106,7
lllyria Life 984.056 704.885 139,6
Sava Zivotno 546.050 339.862 160,7
Velebit osiguranje 8.994.055 8.484.353 106,0
Velebit Zivotno 1.073.377 1.288.839 83,3

Skupina Sava Re je v letu 2011 belezila rahel padec kosmate premije. Padec je bil posledica
nizje premije obvladujoc¢e druzbe ter dveh premoZenjskih in ene Zivljenjske zavarovalnice v
skupini. Najvecji padec premije v absolutnem =znesku sta belezili Sava osiguranje
(4,0 mio EUR) zaradi omejevanja rasti avtomobilske odgovornosti, saj so se poslabsevale
razmere na trgu v smislu porasta stroSkov pridobivanja ter Sava osiguruvanje, Skopje
(2,6 mio EUR) zaradi izgube veCjega zavarovanca. Tudi konsolidirana kosmata
pozavarovalna premija obvladujoce druzbe je glede na leto prej nizja za 1,6 mio EUR.
Najve€jo porast kosmate premije v absolutnem znesku je belezila Zavarovalnica Tila
(5,3 mio EUR), poleg Tilie pa je rast beleZilo Se pet druzb v skupini.
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Geografska segmentacija konsolidirane kosmate premije

(vEUR) Struktura
2011 2010 Indeks 2011
Slovenija 129.086.873 129.022.307 100,1 50,0%
Tujina 129.328.322 130.080.742 99,4 50,0%
Skupaj 258.415.195 259.103.050 99,7 100,0%

Konsolidirana kosmata premija iz Slovenije je porasla zaradi porasta premije Zavarovalnice
Tilia, premija iz tujine pa je belezila padec zaradi padca premije zgoraj omenjenih druzb.
Delez konsolidirane kosmate premije iz tujine se je v letu 2011 znizal na 50,0 % (2010:
50,2 %).

Obseg konsolidirane kosmate premije glede na poslovni odsek

(vEUR) Struktura
2011 2010 Indeks 2011
Pozavarovanje 119.261.854 120.989.323 98,6 46,2%
Premozenjska zavarovanja 126.271.115 125.580.748 100,5 48,9%
Zivljenjska zavarovanja 12.882.226 12.532.979 102,8 5,0%
Skupaj 258.415.195 259.103.050 99,7 100,0%

V prikazu po poslovnih odsekih so postavke Ze ocis¢ene medsebojnih poslov druzb v skupini.

V pozavarovalnem segmentu je konsolidirana pozavarovalna premija iz Slovenije zaradi
znizevanja kvotnega pozavarovanja belezila 9,5 % padec, konsolidirana pozavarovalna
premija iz tujine pa je porasla za 5,6 %.

Kosmata premija premozenjskih zavarovanj je v letu 2011 porasla v primerjavi s predhodnim
letom, premijski porast pa je bil nizek zaradi padca premije v Srbiji in v Makedoniji. Med
premozenjska zavarovanja vklju¢ujemo tudi zdravstvena zavarovanja, ki jih je v letu 2011
trzila samo kosovska zavarovalnica Illyria. V letu 2011 je bilo zbrane 6,0 mio EUR premije iz
tega naslova.

Konsolidirana kosmata premija zivljenjskih zavarovanj je v primerjavi s predhodnim letom
porasla, kar je posledica porasta zbrane premije skoraj vseh Zzivljenjskih zavarovalnic v
skupini, razen na Hrvaskem. Hrvaska zivljenjska zavarovalnica je belezila 16,7 % padec
(0,3 mio EUR) zaradi efekta polic z enkratnimi vplacili premije, ki so bile sklenjene v letu
2010, v 2011 pa taksnih polic ni bilo veliko.

Konsolidirana ¢ista premija je le znatno porasla; v pozavarovalnem segmentu se je Cista
premija znizala, v ostalih segmentih pa povisala.

Sprememba cistih prenosnih premij poviSuje prihodke od premij, saj so bile Ciste prenosne
premije na dan 31.12. 2011 nizje kot na dan 31. 12. 2010. Padec izvira iz padca kosmate
premije.

Pozavarovalnica Sava

Pozavarovalnica Sava je v poslovnem letu 2011 zbrala 140,3 mio EUR kosmate premije, kar
je v primerjavi z letom 2010 za 1,8 % manj (2010: -2,9 %).
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Premija, prejeta od slovenskih cedentov, je bila v primerjavi z enakim obdobjem lani nizja za
7,5 % (2010: -16,4 %), kar je posledica nadrtnega zmanjSevanja odvisnosti od slovenskega
zavarovalnega trga. V strukturi premije iz Slovenije Se vedno najvecji delez predstavlja
pozavarovalna premija cedentov Zavarovalnice Maribor ter Zavarovalnice Tilia.

Pozavarovalna premija iz tujine je v letu 2011 v primerjavi z letom 2010 porasla za 4,0 %
(2010: 15,9 %). V letu 2011 je najvecji delez premije iz tujine predstavljala premija iz Juzne
Koreje (4,8 %), Italije (4,2 %), Kitajske (4,1 %) ter Avstrije (3,5 %). Najvisji porast premije v
letu 2011 glede na leto 2010 sta belezili Kitajska (porast za 1,7 mio EUR) in Italija (porast za
1,6 mio EUR), padec pa Avstrija (padec za 3,6 mio EUR), Hrvaska (padec za 1,5 mio EUR)
ter Malezija (padec za 1,4 mio EUR).

V kosmato premijo je vkljucena tudi premija, ki jo prejmemo od nasih odvisnih druzb na trgih
bivse Jugoslavije. Premija omenjenih druzb je v letu 2011 predstavljala 6,7 % celotne zbrane
premije iz tujine (2010: 7,8 %).

V strukturi premije se je v primerjavi z letom 2010 povisal delez posla iz tujine in znaSa
52,9 % (2010: 50,0 %).

Cista premija je belezila manjsi padec kot kosmata premija, delez premije v lastni izravnavi
pa je bil v primerjavi z letom 2010 visji za 0,8 odstotne tocke in je znasal 85,7 %.

Sprememba ¢istih prenosnih premij, ki je del prihodkov od premij, je od 1.1.2011 do
31.12. 2011 znasala 2,2 mio EUR (znizanje Cistih prenosnih premij). Padec ¢istih prenosnih
premij sledi padcu kosmate premije ter zmanjSanju deleza proporcionalnih in avtomobilskih
pozavarovanj (spremenjena struktura portfelja).

Struktura kosmate premije po zavarovalnih vrstah v letu 2011

B Egvarovans poiara in slementamih
nesrad

B Diu o dlodno zavarovans

B Zavarovanje of govornost pri
wporabivesil

B Zavarovanje lopensich veozil

14.1%

BMNazgodne mvarovane

B3 ploéno zavarovanje odgovornos b

Zzvarovanje pravoza blazsa

Druge

Iz gornjega grafa je razvidno, da so v strukturi kosmate premije najvecji delez v letu 2011
predstavljala pozarna zavarovanja, katerih kosmata premija je porasla za 5,0 %. Omenjen
porast je predvsem posledica rasti premije iz tujine, kjer v strukturi kosmate pozavarovalne
premije prevladujejo pozarna pozavarovanja. Delez avtomobilskih zavarovanj v strukturi
kosmate premije se je v primerjavi s predhodnim letom zmanjSal za 1,9 odstotne tocke, kar je
posledica zniZanja kvotnega pozavarovanja v Sloveniji.
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Kosmata premija po zavarovalnih vrstah je v absolutnih zneskih prikazana v poglavju 21
Kazalniki poslovanja Pozavarovalnice Sava, kjer je za vsako posamezno zavarovalno vrsto
razviden tudi porast/padec glede na leto 2010.

Struktura kosmate premije po obliki pozavarovanj
2011 2010

23%

B Proporcionalna pozavarovanja

m Neproporcionalna pozavarovanja
83.7%

Falultativna pozavarovan|a

Struktura kosmate premije po oblikah pozavarovanj se je v letu 2011 nekoliko spremenila -
tako kot v letu 2010, so tudi v letu 2011 prevladovala proporcionalna pozavarovanja, katerih
kosmata premija se je v primerjavi s predhodnim letom znizala za 4,0 %. Padec premije
proporcionalnih pozavarovanj je posledica zniZzevanja obsega kvotnega pozavarovanja iz
Slovenije (kosmata premija proporcionalnih pozavarovanj iz tujine je porasla za 1,5 %).
Kosmata premija neproporcionalnih pozavarovanj je belezila 10,4 % rast (rast
neproporcionalnega posla iz tujine), fakultativnih pozavarovanj pa porast v visini 5,1 %.

Cisti prihodki od premij po zavarovalnih vrstah

(v EUR) Skupina Sava Re Pozavarovalnica Sava

2011 2010 2011 2010
Nezgodno zavarovanje 18.380.908 17.947.325 9.602.610 10.089.870
Zdravstveno zavarovanje 6.352.631 6.129.473 48533
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 37.806.403 35.967.346 17.226.197 18.580.387
Letalsko zavarovanje 434.783 360.157 427.545 355.548
Zavarovanje plovil 2.242.431 1.829.222 2.199.973 1.782.591
Zavarovanje prevoza blaga 3.225.924 3.732.793 2.814.762 3.231.443
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 48.388.700 43.597.786 45.621.771 40.263.302
Drugo $kodno zavarovanje 24.312.021 26.938.995 17.618.942 20.673.637
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 69.835.958 72.947.931 20.649.386 23.272.022
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov -6.349 154.849 -5.502 143.616
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 342.054 323.485 303.133 284.878
Splosno zavarovanje odgovornosti 6.114.159 5.028.266 3.865.721 3.070.233
Kreditno zavarovanje 1.810.672 1.664.255 1.049.124 915.362
Kavcijsko zavarovanje 414.964 272.829 350.534 182.640
Zavarovanje razlicnih finan¢nih izgub 723131 404.114 444638 314.331
Zavarovanje stroSkov postopka 155.535 56.460 57.151 12.991
Zavarovanje pomo¢i 1.718.690 1.781.816 49.198 18.516
Zivlienjsko zavarovanje 4.894.838 4.540.391 101.198 213.459
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih
skladov 7.991.751 8.196.539 61.770 92.404
Skupaj premozenjska zavarovanja 222.252.615 219.137.102 122.323.716 123.191.367
Skupaj zivljenjska zavarovanja 12.886.589 12.736.930 162.968 305.863
Skupaj 235.139.204 231.874.032 122.486.684 123.497.230
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14.2 Cisti odhodki za $kode

Cisti odhodki za Skode
(vEUR) Skupina Sava Re Pozavarovalnica Sava

2011 2010 Indeks 2011 2010 Indeks
Kosmate $kode 128.376.839 | 131.269.604| 97,8| 70.685.269| 78.092.872| 90,5
Ciste §kode 119.807.466 | 118.003.570| 101,5| 63.363.158| 66.448.306| 95,4
Sprememba ¢istih Skodnih
rezervacij 16.360.699 | 22.006.391 74,3| 12.014.426| 15.291.810 78,6
Cisti odhodki za §kode 136.168.165| 140.009.961| 97,3| 75.377.584| 81.740.116| 92,2
Skupina Sava Re
Kosmate Skode clanic Skupine Sava Re
(VEUR) Indeks 2011/2010

2011 2010 (EUR)

Pozavarovalnica Sava 70.685.269 78.092.872 90,5
Zavarovalnica Tilia 40.878.315 39.943.011 102,3
-premozenje 36.707.578 37.572.466 97,7
-zivljenje 4,170.737 2.370.545 175,9
Sava osiguranje 6.039.945 6.469.991 93,4
lllyria 7.076.706 6.257.680 113,1
Sava osiguruvanje, Skopje 7.232.311 7.105.568 101,8
Sava Montenegro 3.880.747 4.216.575 92,0
Illyria Life 30.666 4,391 698,4
Sava Zivotno 11.677 949 1.230,5
Velebit osiguranje 3.358.494 2.820.493 119,1
Velebit Zivotno 114.251 237.635 48,1

Leti 2010 in 2011 sta bili z vidika naravnih nesre¢ v Sloveniji prizanesljivi, uspesnejSe
poslovanje pa je tudi posledica uvedbe ukrepov vseh druzb v skupini glede selekcije rizikov
ter ukrepov za izboljSanje rezultatov posameznih produktov ter omejevanja rasti premije
produktov oziroma zavarovalnih vrst, ki ne dosegajo primernih rezultatov. K padcu kosmatih
Skod je najve¢ prispevala obvladujoca druzba, ki je belezila padec v visini 7,4 mio EUR,

ey

kosovska druzba Illyria (0,8 mio EUR) ter hrvaska zavarovalnica Velebit osiguranje

(0,5 mio EUR). Vse omenjene druzbe so belezile tudi rast kosmatih premij.
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Geografska segmentacija konsolidiranih kosmatih skod

(vEUR) Struktura
2011 2010 Indeks 2011
Slovenija 68.710.751 74.652.098 92,0 53,5%
Tujina 59.666.089 56.617.506 105,4 46,5%
Skupaj 128.376.839 131.269.604 97,8 100,0%

Konsolidirane kosmate Skode iz Slovenije so belezile padec predvsem zaradi padca
konsolidiranih pozavarovalnih skod za slovenski posel (41,3 %). Delez skod iz Slovenije se je
tako v strukturi kosmatih konsolidiranih §kod zmanjsal iz 56,9 % v letu 2010 na 53,5 % v letu
2011. Leto 2011 je bilo v Sloveniji brez vecjih skod in $kodno zelo ugodno, tudi ¢e ga
presojamo z vidika veéletnega povpredja. Skode iz tujine so beleZile porast, kar je posledica
porasta konsolidiranih pozavarovalnih skod iz tujine (8,4 %). Delez Skod iz tujine se je v
strukturi konsolidiranih kosmatih §kod povecal na 46,5 % (2010: 43,1 %).

Obseg konsolidiranih kosmatih Skod glede na poslovni odsek

(v EUR) Struktura
2011 2010 Indeks 2011
Pozavarovanje 59.831.945 64.213.311 93,2 46,6%
Premozenjska zavarovanja 64.217.563 64.442.773 99,7 50,0%
Zivljenjska zavarovanja 4.327.331 2.613.520 165,6 3,4%
Skupaj 128.376.839 131.269.604 97,8 100,0%

V prikazu po poslovnih odsekih so postavke Ze ocis¢ene medsebojnih poslov druzb v skupini.

Padec konsolidiranih kosmatih Skod v poslovnem odseku pozavarovanja je posledica padca
Skod obvladujoce druzbe, kakor smo Ze opisali. Delez teh Skod v strukturi konsolidiranih
kosmatih Skod se je v letu 2011 znizal za 2,3 odstotnih tock.

Konsolidirane kosmate Skode premozenjskih zavarovanj so bile v letu 2011 nizje za 0,2 %
(kosmate premije so porasle za 0,5 %).

Kosmate Skode Zivljenjskih zavarovanj so se v letu 2011 poviSale zaradi porasta v
Zavarovalnici Tilia. Gre za povecano Stevilo odkupov polic, kar je sploSen pojav v trenutni

gospodarski situaciji.

Enostavni skodni kolicniki

(vEUR) 2011 2010

Pozavarovanje 50,2% 53,1%
Premozenjska zavarovanja 50,9% 51,3%
Zivljenjska zavarovanja 33,6% 20,9%
Skupaj 49,7% 50,7%

Enostavni Skodni koli¢niki za leto 2011 nakazujejo izboljSanje poslovanja v poslovnem
odseku pozavarovanja in premozenjskih zavarovanj.

Konsolidirane ¢iste Skode so se v 2011 poviSale za 1,5 % (kosmate Skode nizje za 2,2 %).

Rahel porast ¢istih $kod ob padcu kosmatih Skod je posledica zmanjSanja retrocediranih skod
obvladujoce druzbe (za 4,3 mio EUR).
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Sprememba konsolidiranih ¢istih Skodnih rezervacij, ki je del odhodkov za skode, je v letu
2011 znasala 16,4 mio EUR (povecanje Cistih Skodnih rezervacij). Na tako visoko povecanje
Cistih $kodnih rezervacij je najve¢ vplivala Pozavarovalnica Sava (12,0 mio EUR). Ostale
druzbe v skupini, ki so belezile veé¢ji porast spremembe Cistih Skodnih rezervacij, So
naslednje: Zavarovalnica Tilia (2,2 mio EUR); Velebit osiguranje (1,9 mio EUR) in lllyria
(0,6 mio EUR). Povecanje v obvladujoci druzbi izvira iz rasti v tujini ter katastrofalnih skod v
Aziji.

Pozavarovalnica Sava

Kosmate pozavarovalne skode iz Slovenije so bile v primerjavi z letom 2010 nizje za 20,9 %.
Kosmate pozavarovalne $kode iz tujine so v primerjavi z letom 2010 porasle za 8,0 %. Vzrok
omenjenemu porastu $kod na portfelju iz tujine je povecan obseg posla na tem delu portfelja
(porast premije iz tujine za 4,0 %).

Ciste $kode so belezile manjsi padec kot kosmate $kode, kar je posledica retrocediranih $kod.
Le-te so bile v letu 2011 manjSe za 37,1 % v primerjavi s predhodnim letom. Padec je
posledica dejstva, da ve¢jih izplacil skod, ki bi presegale lastne zmogljivosti Pozavarovalnice
Sava, v letih 2010 in 2011 ni bilo.

Sprememba cistih Skodnih rezervacij izvira iz porasta na tujem poslu, kjer smo v letu 2011
belezili katastrofalne skode (poplave Tajska, potres Japonska).

Struktura kosmatih Skod po zavarovalnih vrstah v letu 2011

B Zavarovanjs podara in slementamih
nesrad

m Zavarovanjz kopenskih vozil

34.8%

m Diu zo flmdno zavamvans

m Zavarovanje of govornost pri vporabi
ozl

B Nazgodno mvarovans

= S ploéno zavarovanz odzovornos b

Dmzo

V letu 2011 so v strukturi kosmatih S§kod po zavarovalnih vrstah prevladovala pozarna
zavarovanja ter zavarovanja kopenskih vozil (odraza strukturo premije). DeleZ avtomobilskih
zavarovanj se je iz 39,1 % v letu 2010 zmanjsal na 33,3 % v letu 2011, kar je posledica
zniZevanja kvotnega pozavarovanja v Sloveniji.

Porast/padec kosmatih $kod po zavarovalnih vrstah v primerjavi z letom 2010 je prikazan v
poglavju 21 Kazalniki poslovanja Pozavarovalnice Sava.
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Struktura kosmatih skod po obliki pozavarovanj
2011

2010

0.2%

B Proporcionalna pozavarovanja

B Neproporcionalna pozavarovanja

Fakultativna pozavarovanja

Struktura kosmatih skod po oblikah pozavarovanj se v letu 2011 v primerjavi s predhodnim
letom ni bistveno spremenila. Kosmate Skode proporcionalnih pozavarovanj so bile v
primerjavi s predhodnim letom nizje za 8,9 %, neproporcionalne $kode za 9,4 %, fakultativne
pa za 80,0 %. Padec skod je posledica padca Skod slovenskih cedentov.

Cisti odhodki za Skode po zavarovalnih vrstah

(v EUR) Skupina Sava Re Pozavarovalnica Sava

2011 2010 2011 2010
Nezgodno zavarovanje 8.841.811 7.195.849 5.272.600 3.830.913
Zdravstveno zavarovanje 4.558.657 3.033.034 51.182
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 26.815.542 28.269.332 11.350.792 14.117.278
Letalsko zavarovanje 469.969 221.076 469.969 221.076
Zavarovanje plovil 1.763.924 1.392.312 1.667.783 1.369.081
Zavarovanje prevoza blaga 2.107.949 2.258.269 1.994.440 2.167.864
Zavarovanje poZzara in elementarnih nesre¢ 30.502.625 30.511.770 28.876.475 28.714.951
Drugo $kodno zavarovanje 13.080.173 15.435.075 9.741.220 11.556.760
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 36.270.915 41.266.562 10.820.813 13.779.438
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 25.659 -25.837 25.744 -24.484
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 81.011 197.446 80.272 195.227
Splosno zavarovanje odgovornosti 5.232.931 4.453.256 3.682.053 3.194.476
Kreditno zavarovanje 1.013.754 1.052.537 1.028.227 642.963
Kavcijsko zavarovanje 308.596 154.006 108.714 182.759
Zavarovanje razliénih finan¢nih izgub 155.796 1.765.963 94.999 1.757.056
Zavarovanje stroSkov postopka 245 179 -3 179
Zavarovanje pomoc¢i 413.127 262.336 45.607 8.391
Zivlienjsko zavarovanje 1.923.987 1.007.790 56.450 -2.207
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih
skladov 2.601.492 1.559.004 10.249 28.392
Skupaj premozenjska zavarovanja 131.642.684 137.443.165 75.310.887 81.713.928
Skupaj zivljenjska zavarovanja 4.525.479 2.566.794 66.699 26.185
Skupaj 136.168.163 140.009.959 75.377.586 81.740.113
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14.3 Gibanje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij

Gibanje kosmatih in cistih zavarovalno-tehnicnih rezervacij

(vEUR) Skupina Sava Re Pozavarovalnica Sava
31.12. 2011 31.12. 2010 31.12. 2011 31.12. 2010

Kosmate prenosne premije 87.330.269 87.101.437 40.897.411 41.861.443
Kosmate matemati¢ne rezervacije 16.503.688 15.228.730 0 0
Kosmate §kodne rezervacije 213.830.875 197.489.173 142.394.053 131.492.898
Rezervacije za bonuse, popuste in storno 610.616 544,113 215.221 203.540
Druge kosmate zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 2.599.694 2.923.797 384.357 384.094
ZTR v korist zav., ki prevz. nalozbeno tveganje 23.673.423 23.626.363 0 0
Skupaj kosmate zavarovalno-tehniéne rezervacije 344.548.565 326.913.613 183.891.042 173.941.975
Ciste prenosne premije 82.742.134 83.855.444 37.430.056 39.596.820
Ciste matematiéne rezervacije 16.503.451 15.228.424 0 0
Ciste $kodne rezervacije 197.417.473 180.986.270 128.245.647 116.231.221
Ciste rezervacije za bonuse, popuste in storno 610.616 544113 215.221 203.540
Druge Ciste zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 1.993.087 2.938.460 384.357 384.094
ZTR v korist zav, ki prevz. nalozbeno tveganje 23.673.423 23.626.363 0 0
Skupaj Ciste zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 322.940.184 307.179.074 166.275.281 156.415.675

Gibanje kosmatih zavarovalno-tehnicnih rezervacij po poslovnih odsekih

0zavarovanje remozenjska zavarovanja Zivljenjska zavarovanja
(IR P ' Premozenjsk ja_| Zivljenjsk

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 | 31.12.2011 | 31.12.2010
Prenosne premije 33.290.100 34.259.849 53.660.457 52.522.521 379.712 319.067
Matematicne rezervacije 0 0 0 0| 16.503.688 | 15.228.730
Skodne rezervacije 128.442.010 | 116.091.138 85.190.619 81.279.621 198.246 118.413
Druge zavarovalno-tehniéne rezervacije 452.888 446.652 2.757.422 3.021.257 0 0
Kosmate zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 162.184.998 | 150.797.639 | 141.608.498 | 136.823.399 | 17.081.646 | 15.666.210
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije v  Korist
zivljenjskih  zavarovancev, ki prevzemajo
nalozbeno tveganje 0 0 0 0| 23.673.423| 23.626.363

V prikazu po poslovnih odsekih so postavke Ze ocis¢ene medsebojnih poslov druzb v skupini.

Skupina Sava Re

Konsolidirane kosmate zavarovalno-tehni¢ne rezervacije so se v letu 2011 povecale za 5,8 %.

Najvecji absolutni porast so beleZile Pozavarovalnica Sava (9,9 mio EUR), Zavarovalnica
Tilia (3,9 mio EUR), ter Velebit osiguranje (2,3 mio EUR).

Kosmate prenosne premije so se povecale za 0,3 % - Pozavarovalnica Sava je konec leta 2011
v primerjavi z zaCetkom leta belezila nizje stanje prenosnih premij (za 1,0 mio EUR), Sava
osiguranje za 1,2 mio EUR, Sava osiguruvanje pa za 0,3 mio EUR. Pri vseh navedenih
druzbah so se zniZale tudi kosmate premije. Zavarovalnica Tilia je glede na porast premije
belezila tudi porast prenosne premije, in sicer za 2 mio EUR.
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Kosmate Skodne rezervacije so porasle za 8,3 %. Vse druzbe v skupini so tekom leta 2011
povisale stanje Skodnih rezervacij — najveéji porast sta beleZili Pozavarovalnica Sava, ki je
povisala stanje $kodnih rezervacij za 10,9 mio EUR, in Velebit osiguranje za 2,1 mio EUR.

Rast kosmatih matemati¢nih rezervacij je znasala 8,4 %, pri cemer je vsaka od Stirih druzb, Ki
trzijo zivljenjska zavarovanja v skupini, te rezervacije povisala za priblizno 0,25 mio EUR.

Druge kosmate zavarovalno-tehni¢ne rezervacije so se v letu 2011 znizale za 0,2 mio EUR
(rezervacije za bonuse, popuste in storno ter rezervacije za neiztekle rizike).

Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije v korist zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje,
oblikuje samo Zavarovalnica Tilia, ostale pa so na nivoju leta 2010.

Konsolidirane ¢iste zavarovalno-tehni¢ne rezervacije so se v letu 2011 povisale za 5,1 %.
Pozavarovalnica Sava

Padec kosmate prenosne premije (2,3 %) je v letu 2011 sledil padcu kosmate premije (1,8 %),
kar je posledica zniZzevanja odvisnosti od slovenskega zavarovalnega trga. Kosmate prenosne
premije slovenskega dela portfelja so se v letu 2011 znizale za 6,6 % (kosmate premije so bile
nizje za 7,5 %), na portfelju iz tujine pa so porasle za 3,4 % (kosmate premije so porasle za
4,0 %).

Kosmata $kodna rezervacija se je v letu 2011 povecala za 8,3 %. Skodna rezervacija za posle
slovenskih cedentov se je zmanjSala za 7,2 %, Skodna rezervacija za posle iz tujine pa se je
povecala za 29,1 %. Pri slovenskih cedentih je zmanjSanje Skodne rezervacije posledica Ze
omenjenega zmanjSevanja obsega tega dela portfelja ter ugodnega leta z odsotnostjo vecjih
Skodnih dogodkov. Relativno vecja rast Skodne rezervacije portfelja iz tujine v primerjavi s
4,0 % rastjo premije je posledica ve¢jih skod v letu 2011 (predvidena viSina Skode po potresu
na Japonskem je 2,3 mio EUR Skodne rezervacije, predvidena visina Skode za poplave na
Tajskem pa znaSa 7,0 mio EUR).

Rezervacije za bonuse, popuste in storno so v letu 2011 ostale relativno nizke - na njih je
Pozavarovalnica Sava udeleZena preko kvotnega pozavarovanja slovenskih cedentov.

V okviru drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij se vodijo le rezervacije za neiztekle
nevarnosti.

Ciste prenosne premije in $kodne rezervacije se gibljejo priblizno tako kot kosmate postavke.
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14.4 Obratovalni stroski

Obratovalni stroski

(v EUR) Skupina Sava Re Pozavarovalnica Sava
2011 2010 Indeks 2011 2010 Indeks
Stroski pridobivanja zavarovanj s spremembo DAC | 53.482.014 | 53.520.216 | 99,9 | 32.568.744 | 32.909.058 | 99,0
Drugi obratovalni stroski 34.439.104 | 31.767.470 | 108,4| 6.720.089| 6.420.605| 104,7
Kosmati obratovalni stroski 87.921.118 | 85.287.686 | 103,1|39.288.833|39.329.663 | 99,9
Prihodki od pozavarovalnih provizij -2.743.893 | -2.479.762 | 110,7| -2.357.617 | -2.161.895| 109,1
Cisti obratovalni strogki 85.177.225 | 82.807.924 | 102,9 | 36.931.216 | 37.167.768 | 99,4

Obratovalni stroski po poslovnih odsekih

(v EUR) Pozavarovanje Premozenje Zivljenje

2011 2010 indeks 2011 2010 indeks | 2011 2010 | indeks
Stroski pridobivanja
zavarovanj s
spremembo DAC 28.160.435 | 28.234.482 | 99,7 | 22.004.740 | 21.824.346 | 100,8 | 3.316.839 | 3.461.389| 95,8
Drugi obratovalni
stro§ki 6.720.088 | 6.420.606 | 104,7 | 24.464.475|22.014.329 | 111,1|3.254.541 | 3.332.534| 97,7
Kosmati obratovalni
stroski 34.880.523 | 34.655.088 | 100,7 | 46.469.215 | 43.838.675 | 106,0|6.571.380 | 6.793.923 | 96,7
Prihodki od
pozavarovalnih provizij | -2.357.617 | -2.161.895| 109,1| -370.207| -304.375| 1216| -16.069| -13.492| 1191
Cisti obratovalni
stroski 32.522.906 | 32.493.193 | 100,1 | 46.099.008 | 43.534.300 | 105,9 | 6.555.311 | 6.780.431| 96,7

Opomba: DAC pomeni razmejene stroske pridobivanja.
V prikazu po poslovnih odsekih so postavke Ze ocis¢ene medsebojnih poslov druzb v skupini.

Skupina Sava Re

Stroski pridobivanja so na konsolidiranem nivoju niZji zaradi padca premij nekaterih odvisnih
druzb (opisano v poglavju o premijah). Ker se je zniZalo stanje stroSkov pridobivanja, so se
znizali tudi razmejeni stroski pridobivanja, kar povecuje skupno postavko stroskov.

Drugi obratovalni stroski so se glede na leto 2010 povisali v Zavarovalnici Tilia in Illyria, ki
sta $irili svojo poslovno mrezo, s ¢emer so povezani stroski, ki pa jih smatramo kot razvojne.
Ta efekt je viden preko indeksa rasti segmenta premoZzenjskih zavarovanj. Sest druzb v
skupini je belezilo padec drugih obratovalnih stroSkov, predvsem je to pomembno na
segmentu Zzivljenjskih zavarovanj, ki zaradi okolis¢in prodaje lahko dosega zastavljene
rezultate le preko optimizacije stroskov.

Pozavarovalnica Sava
V poslovnem letu 2011 so se stroski pridobivanja povisali, vklju¢ujo¢ spremembo razmejenih
stroSkov pridobivanja pa so se znizali za 1,0 %. Padec je posledica zniZevanja kosmate

premije, ki je bila v primerjavi s predhodnim letom nizja za 1,8 %.

Administrativni stroski so bili v primerjavi z letom 2010 visji, kar je predvsem posledica
porasta stroSkov dela (dodatek na delovno dobo in nove zaposlitve).
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Prihodki od pozavarovalnih provizij, ki zmanjSujejo kosmate obratovalne stroSke, so se glede
na leto 2010 povisali za 9,1 %, Kkar je posledica dejstva, da je v letu 2010 Pozavarovalnica
Sava za retrocediran posel prejela manj provizij, zaradi slabih rezultatov let 2008 in 20009.

14.5 Finan¢éne nalozbe

Skupina Sava Re

Skupina Sava Re je v letu 2011 zasledovala konservativno nalozbeno politiko. Usmerjena je
bila v zmanjSevanje trznih tveganj in nihajnosti nalozbenega portfelja. Pri druzbah, ki delujejo
0z. imajo dostop do razvitih Kkapitalskih trgov, je bila nalozbena politika usmerjena v
povecevanje obvezniSkega portfelja, pri ostalih druzbah pa usmerjena v kakovostne
izdajatelje.

Konec leta 2011 je nalozbeni portfelj** Skupine Sava Re znagal 371,8 mio EUR in se je glede
na konec leta 2010 povisal za 7,7 mio EUR. Na stanje nalozbenega portfelja je vplival
predvsem pozitiven denarni tok iz zavarovalne dejavnosti.

V letu 2011 se je struktura nalozb spremenila v prid dolzniskim vrednostnim papirjem. Tako
se je stanje obveznic glede na predhodno leto povisalo za 40,1 mio EUR. Skupina je s
preoblikovanjem zelela doseci stalnost donosa in likvidnost portfelja. Po drugi strani je
skupina znizevala stanje lastniSkih nalozb, v najvecji meri izpostavljenost do vzajemnih
skladov. Tako se je stanje vzajemnih skladov glede na predhodnje leto znizalo za
13,7 mio EUR. S tem je skupina predvsem zelela zmanjsati izpostavljenost do spremenljivih
donosov teh nalozb zaradi nestanovitnosti kapitalskih trgov. Vecjo strukturno spremembo je
skupina naredila Se pri depozitih, kjer se je stanje glede na predhodnje leto znizalo za
25,3 mio EUR. Skupina se je za znizanje odlocila zaradi slabSega poslovanja bank v Sloveniji.

Povecanje strateskih nalozb je povezano s povecevanjem deleza v Zavarovalnici Maribor in
dobrimi rezultati omenjene druzbe in Moje Nalozbe, ki se v konsolidiranih izkazih prikazejo
preko povecanja stanja teh dveh nalozb, ta postavka pa je bila na dan 31. 12. 2011 zniZana za
znesek prejete dividende Zavarovalnice Maribor.

Struktura nalozb po poslovnih odsekih je predstavljena v sledecih tabelah.

'* V stanju naloZbenega portfelja niso upostevane finanéne naloZbe pozavarovalnic iz naslova pozavarovalnih
pogodb pri cedentih v visini 8,6 mio EUR (2010: 7,4 mio EUR) in nalozbe v korist zivljenjskih zavarovalcev, Ki
prevzemajo nalozbeno tveganje v visini 24,1 mio EUR (2010: 23,7 mio EUR).
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Struktura financnih nalozb po poslovnih odsekih

31.12.2011
100,00%
90,00%
80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%
0,00% POZAVAROVANJE PREMOZENJE ZIVLJENJE SKUPAJ
 Strateske delnice in delezi 20,58% 0,00% 0,00% 13,20%
HOstalo 0,07% 5,56% 4,20% 1,96%
B\/zajemni skladi 3,08% 2,26% 2,83% 2,82%
B Delnice (brez strateskih) 3,56% 1,99% 1,37% 2,96%
® Poslovne obveznice 28,44% 13,44% 13,47% 23,06%
M Drzavne obveznice 26,92% 26,55% 46,38% 27,96%
B Depoziti in potrdila o vlogah 17,35% 50,19% 31,76% 28,03%
*V kategoriji ostalo so posojila, zgradbe in zemlji$¢a in ostalo.
31.12.2010
100,00%
90,00%
80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%
000% o 5ZAVAROVANIE | PREMOZENJE ZIVLIENJE SKUPAJ
W Strateske delnice in delezi 16,94% 0,00% 0,00% 11,63%
mOstalo 0,07% 6,13% 5,13% 1,90%
BV/zajemni skladi 6,47% 7,76% 4,16% 6,64%
M Delnice (brez stratekih) 3,74% 1,98% 1,46% 3,15%
¥ Poslovne obveznice 24,91% 10,16% 10,47% 20,31%
B Drzavne obveznice 18,66% 21,56% 39,86% 20,79%
M Depoziti in potrdila o vlogah 29,21% 52,42% 38,92% 35,59%

*V kategoriji ostalo so posojila, zgradbe in zemljisca in ostalo.
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Donos nalozbenega portfelja™

(v EUR)

31.12. 2011 Pozavarovanje PremoZenje Zivljenje Skupaj
Depoziti in potrdila o vlogah 1.857.032 2.352.100 25.216| 4.234.348
DrZavne obveznice 1.010.363 1.301.907 482.779| 2.795.049
Poslovne obveznice 3.155.594 663.115 175.575| 3.994.284
Delnice (brez strateskih) -1.951.643 468.043 -32.417| -1.516.018
Vzajemni skladi -711.444 -377.552 30.616| -1.058.380
Dana posojila 0 -106.373 59.132 -47.241
Zgradbe in zemljisca 14.473 10.187 0 24.660
Strateske delnice in delezi 62.639 0 0 62.639
Skupaj brez stroska financiranja 3.437.013 4.311.427 740.901| 8.489.341
Skupaj s stroskom financiranja 1.674.820 4.268.977 708.388 | 6.652.185
(v EUR)
31.12.2010 Pozavarovanje Premozenje Zivljenje Skupaj

Depoziti in potrdila o viogah 1.384.368 2.474.704 590.648 | 4.449.721
Drzavne obveznice 2.222.046 1.317.833 471.444| 4.011.323
Poslovne obveznice 1.695.259 387.366 130.906| 2.213.531
Delnice (brez strateskih) -1.886.389 148.735 34.634 | -1.703.019
Vzajemni skladi 768.095 -159.532 -74.847 533.716
Dana posojila 0 53.859 97.292 151.151
Zgradbe in zemljisca 44.389 92.235 -10.810 125.815
Strateske delnice in delezi 4.667.605 0 16.486| 4.684.091
Skupaj brez stroska financiranja 8.895.373 4.315.202 1.255.753 | 14.466.327
Skupaj s stroskom financiranja 7.351.505 4.276.355| 1.115.394| 12.743.253

Donos nalozbenega portfelja ob upostevanju stroska financiranja se je glede na leto 2010
zniZal za 6,0 mio EUR. Donos brez stroskov financiranja pa je nizji za 5,9 mio EUR.

Nizji donosi pri depozitih, drzavnih obveznicah, vzajemnih skladih in strateskih delnicah so
posledica slabitev nalozb. Skupina je namre¢ v letu 2011 zaradi ekonomskega polozaja Grcije
morala slabiti grSke drZavne obveznice, zaradi propada hrvaske banke je bilo potrebno
narediti slabitev depozitov pri tej banki, poleg tega pa je zaradi testa dobrega imena skupina
morala slabiti tudi nalozbi v Savo osiguruvanje in Velebit osiguranje.

Visji donos je skupina dosegla le pri poslovnih obveznicah, kar pa je posledica vijega stanja

tega tipa nalozb.

Pozavarovalnica Sava

V letu 2011 je Pozavarovalnica Sava zasledovala konzervativno naloZbeno politiko. Cilj
druzbe je bil oblikovati nalozben portfelj s ¢im manjSo nihajnostjo donosov. Poleg tega se je

' Pri izradunu donosa niso upostevani prihodki od finanénih nalozb pozavarovalnic iz naslova pozavarovalnih
pogodb pri cedentih v visini priblizno 112.000 EUR (2010: 120.000 EUR) in donos nalozb v korist zivljenjskih
zavarovalcev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje v visini -3,1 mio EUR (2010: 2,0 mio EUR).
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zelela druzba izogniti dolo¢enim trznim in kreditnim tveganjem, zaradi ¢esar se je v letu 2011
umikala iz ban¢nih depozitov in vzajemnih skladov.

V letu 2011 se je nalozbeni portfelj Pozavarovalnice Sava glede na stanje konec preteklega
leta znizal za 5,7 mio EUR in je znasal 314,7 mio EUR'®. Na stanje nalozbenega portfelja so
negativno vplivale slabitve nalozbenega portfelja v visSini 8,7 mio EUR, placilo deleza v
Zavarovalnici Illyria v visini 8,5 mio EUR in negativno prevrednotenje nalozb na trzno
vrednost. Pozitivno je na nalozben portfelj vplival pozitiven denarni tok iz pozavarovalne
dejavnosti v visini 15,4 mio EUR.

Struktura nalozbenega portfelja

31.12.2011 31.12.2010  mDepoziti in
potrdila o vlogah

B Driavne
obwveznice

m Poslowne
olweznice

B Delnice (brez
strateskih)

mVzaemn sklad

B Dana posojila

Zzradbe in
zemljiséa
Strateske delnice
in delezi

V letu 2011 se je struktura nalozb spremenila v prid dolzniskim vrednostnim papirjem.
Druzba je s povecanjem drzavnih in poslovnih obveznic Zelela oblikovati nalozben portfelj, s
¢im bolj stalnim donosom. Po drugi strani pa se je delez drzavnih obveznic konec leta 2011
poveceval predvsem zaradi izkoriS€anja razmer na kapitalskih trgih, ko so se donosnosti do
dospetja slovenskih drzavnih obveznic dvignile na zgodovinsko visoke nivoje.

Sprememba strukture je povezana tudi z zmanjSevanjem trznih tveganj. Tako se je zmanjSeval
delez vzajemnih skladov, ki so bili v zadnjih letih pod pritiskom spremenljivih trznih razmer.
Delez depozitov se je zmanjSeval zaradi potrebe po znizanju izpostavljenosti do ban¢nega
sistema, zaradi trenutno negotovih rezultatov slovenskih bank.

Delez strateskih delnic se je poveceval v skladu s planiranim obsegom dokapitalizacij druzb,
ki jih je Pozavarovalnica Sava pridobila ze pred letom 2011.

oy stanju nalozbenega portfelja niso upostevane finan¢ne nalozbe pozavarovalnic iz naslova pozavarovalnih
pogodb pri cedentih v visini 8,6 mio EUR (o0z. 7,4 mio EUR v letu 2010).
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Donos nalozbenega portfelja™

(vEUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Depoziti in potrdila o vlogah 1.857.032 1.263.925
Drzavne obveznice 1.010.363 2.222.046
Poslovne obveznice 3.155.594 1.695.258
Delnice (brez strateskih) -1.951.643 -1.886.389
Vzajemni skladi -711.444 768.095
Dana posojila 322.155 118.079
Zgradbe in zemljis¢a 14.473 73.414
Strate$ke delnice in delezi -617.693 -387.696
Skupaj brez stroska financiranja 3.078.836 3.866.732
Skupaj s stroskom financiranja 1.316.643 2.427.842

Donos nalozbenega portfelja ob upostevanju stroska financiranja se je glede na leto 2010
znizal za 1,1 mio EUR. Donos brez stroskov financiranja pa je nizji za 0,8 mio EUR. Nizji
donos je predvsem posledica slabitev nalozbenega portfelja.

Visji donos glede na leto 2010 je druzba dosegla pri depozitih, poslovnih obveznicah in danih
posojilih. Izboljsanje donosa depozitov in poslovnih obveznic je posledica dejstva, da je bil v
letu 2010 donos pod vplivom slabitev komercialnega zapisa Poteze Nalozbe v viSini
0,4 mio EUR in obveznice Poteza Skupina v visini 1,5 mio EUR. PoviSanje donosa danih
posojil je posledica vi§jega stanja tega tipa nalozb.

Donos drzavnih obveznic je glede na leto 2010 nizji predvsem zaradi slabitev grskih drzavnih
obveznic v visini 1,2 mio EUR. Padec donosa je dosezen tudi pri vzajemnih skladih. Le ta je
posledica odlocitve po znizanju deleza teh nalozb v portfelju zaradi visoke nihajnosti trznih
tecajev. Tako je znizanje donosa povezano z realiziranimi izgubami pri prodaji in slabitvami.

Negativen donos strateSkih delnic je, kljub izplaCilu dividend Zavarovalnice Tilia in
Zavarovalnice Maribor v skupni visini 4,5 mio EUR, posledica slabitve dobrega imena Save
osiguruvanje v visini 2,5 mio EUR in Velebita osiguranje v visini 2,6 mio EUR.

" Pri izradunu donosa niso upostevani prihodki od finanénih nalozb pozavarovalnic iz naslova pozavarovalnih
pogodb pri cedentih v visini priblizno 112.000 EUR (0z. 120.000 EUR v letu 2010).
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14.6 Druge nalozbe Pozavarovalnice Sava v zavarovalniStvo

Pozavarovalnica Sava je bila na dan 31. 12. 2011 poleg nalozb v odvisne in pridruzene druzbe
v skupini udelezena tudi v kapitalu drugih druzb s podrocja zavarovalnistva.

Druge nalozbe Pozavarovalnice Sava v delnice zavarovalnic

Delez v kapitalu 31. 12. 2011

Slovenija

Skupina prva, zavarovalniski holding, d.d. 4,04%
Zavarovalnica Triglav d.d. 0,11%
EU in tujina

Croatia Lloyd, d.d. za reosiguranje, Zagreb, Hrvaska 0,41%
Bosna reosiguranje, d.d., Sarajevo, Bosna in Hercegovina 0,49%
Dunav Re, a.d.o., Beograd, Srbija 1,12%
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15 FINANCNI POLOZAJ SKUPINE IN DRUZBE

15.1 Struktura sredstev in obveznosti

Skupina Sava Re

Bilan¢na vsota Skupine Sava Re je na dan 31. 12. 2011 znaSala 582,1 mio EUR, kar je 0,6 %
vec kot konec leta 2010.

Stanje in struktura konsolidiranih sredstev

Neopredmetena sredstva 18.274.819 23.289.847
Opredmetena osnovna sredstva 24.503.335 26.711.597
OdloZene terjatve za davek 4.527.413 2.236.081
NaloZbene nepremi¢nine 6.071.447 4.906.918
Finanéne nalozbe v pridruzenih druzbah 49.085.007 42.322.366
Finané¢ne nalozbe 325.188.363 324.225.440
Sredstva zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje 24.138.957 23.716.699
Znesek ZTR, prenesen pozavarovateljem 21.608.381 19.734.539
Sredstva iz finan¢nih pogodb 0 0
Terjatve 86.266.849 88.067.303
Razmejeni stro§ki pridobivanja zavarovanja 15.938.449 17.318.841
Druga sredstva 1.338.989 753.985
Denar in denarni ustrezniki 4.710.455 4.026.603
Nekratkoro¢na sredstva namenjena za prodajo 384.562 1.075.190

Najvecji delez v strukturi sredstev predstavljajo financne nalozbe, ki so se v primerjavi s
koncem leta 2010 povisale za 0,3 %. Najvecji vpliv na majhen porast ima gibanje te postavke
pri obvladujoc¢i druzbi. Kljub temu da je bil denarni tok iz poslovanja Pozavarovalnice Sava
pozitiven v visini 15,4 mio EUR, so na stanje nalozbenega portfelja negativno vplivale
slabitve nalozbenega portfelja v visini 8,7 mio EUR, placilo deleza v Zavarovalnici Illyria v
viSini 8,5 mio EUR in negativno prevrednotenje naloZb na trZzno vrednost, dokapitalizacije
odvisnih druzb in pridruZene druZzbe v visini 11,1 mio EUR ter popladilo finan¢nih obveznosti
v visini 2,9 mio EUR.

Druga najvecja postavka v strukturi sredstev so terjatve, ki so glede na stanje 31. 12. 2010
nizje za 2 %, njihov strukturni delez pa se je zmanjsal. Gibanje odraZza vrsto ukrepov, ki jih je
skupina izvedla v letith 2010 in 2011 za zniZanje vrednosti terjatev, predvsem iz naslova
terjatev iz zavarovalnih poslov ter dejstva, da smo v vseh druzbah skrbno pregledali terjatve
in dolZnike ter izvedli ustrezne slabitve.

Finan¢ne nalozbe v pridruzenih druzbah predstavljajo 8,4 % v strukturi sredstev in so se
povecale za 16 %. Rast je posledica dokupa 2,8 % deleza v Zavarovalnici Maribor ter
dokapitalizacije te druzbe v skupni visini 8,2 mio EUR. Ta postavka se sicer povecuje Se za
pripis dobicka pridruZenih druzb Zavarovalnice Maribor in Moje nalozbe, ki pa je v letu 2011
minimalen, saj je zniZzan za vrednost prejete dividende Zavarovalnice Maribor.
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Med postavkami, katerih vrednost se je spremenila za ve¢ kot 5 mio EUR, naj omenimo $e
neopredmetena sredstva, ki so nizja zaradi slabitev dobrega imena v vi$ini 5,2 mio EUR.

Stanje in struktura konsolidiranih obveznosti

(v EUR)

Kapital 148.080.050 154.684.609
Osnovni kapital 39.069.098 39.069.099
Kapitalske rezerve 25.417.397 25.417.396
Rezerve iz dobicka 90.243.081 85.362.019
Lastne delnice -1.774 -1.774
Presezek iz prevrednotenja -10.809.738 -121.460
Zadrzani &isti poslovni izid 2.878.547 557.800
Cisti poslovni izid poslovnega leta 1.147.011 2.370.698
Prevedbeni popravek kapitala -2.338.002 -2.412.020
Podrejene obveznosti 31.220.817 31.177.758
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 320.875.142 303.287.248
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije v korist zivljenjskih

zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje 23.673.423 23.626.363
Druge rezervacije 795.606 768.854
OdloZene obveznosti za davek 0 186.610
Druge finan¢ne obveznosti 5.782.075 2.667.101
Obveznosti iz poslovanja 41.486.025 46.055.013
Ostale obveznosti 10.123.890 15.931.854

V strukturi obveznosti imajo zavarovalno-tehni¢ne rezervacije najvecji delez, in sicer se je ta
v letu 2011 povecal za 2,7 odstotne tocke in tako znasa 55,1 %. Stanje kosmatih zavarovalno-
tehni¢nih rezervacij je bilo konec leta 2011 visje za 5,8 %. Porast izvira iz porasta teh
rezervacij v obvladujoc¢i druzbi ter iz rasti portfeljev odvisnih druzb. Predvsem so na porast
vplivale Skodne rezervacije, pa tudi porast matematicnih rezervacij.

Sledi stanje kapitala s 25,4 % strukturnim delezem. Znizanje vrednosti kapitala za 4,3 % je
posledica gibanja sestavnih delov kot sledi:
znizal se je presezek iz prevrednotenja (za 10,7 mio EUR), kar ima najmocnejsi vpliv
na gibanje kapitala in je posledica negativnih trendov na kapitalskih trgih; vecina
vpliva pa izhaja iz obvladujoce druzbe;
izkazan ¢isti poslovni izid v kapitalu pa je nizji od leta 2010 (za 1,2 mio EUR), saj je
bil del dobicka za leto 2011 Ze razporejen med rezerve iz dobicka, na to postavko pa
vpliva tudi gibanje rezervacij za kreditna tveganja in drugih katastrofalnih rezervacij.

Obveznosti iz poslovanja, ki predstavljajo 7,1 % v strukturi obveznosti, so se znizale za 9,9 %
in sicer na vseh postavkah obveznosti (tako iz zavarovanja kot iz pozavarovanja).

Med postavkami, katerih vrednost se je spremenila za ve¢ kot 5 mio EUR, naj omenimo $e

ostale obveznosti, ki se je zniZala zaradi zniZanja te postavke v obvladujo¢i druzbi (placilo
kupnine za 49 % delez druzbe Illyria).
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Pozavarovalnica Sava

Bilan¢na vsota Pozavarovalnice Sava je na dan 31.12. 2011 znasala 417,1 mio EUR, Kkar je

0,3 % manj kot konec leta 2010.

Stanje in struktura sredstev

Neopredmetena sredstva 175.779 178.615
Opredmetena osnovna sredstva 2.367.170 2.451.169
Nekratkoro¢na sredstva namenjena za prodajo 0 0
OdloZene terjatve za davek 4.064.272 2.073.687
Nalozbene nepremi¢nine 158.587 160.920
Finanéne naloZbe v druzbah v skupini in

pridruzenih druzbah 114.423.243 106.236.355
Finan¢ne nalozbe 208.748.194 221.513.409
Znesek ZTR, prenesen pozavarovateljem 17.615.761 17.526.300
Terjatve 59.848.463 58.673.865
Razmejena stro§ki pridobivanja zavarovanj 9.305.676 0.191.801
Druga sredstva 190.409 175.299
Denar in denarni ustrezniki 153.913 169.193

Najvecji delez v strukturi sredstev so konec leta 2011 Se vedno predstavljale financne
nalozbe, ki so se glede na konec leta 2010 za 5,8 % nizje. NiZje so na racun slabitve nalozb,
negativnega prevrednotenja ter povefevanja stanja nalozb v druzbe v skupini ter placane
kupnine za odkup 49 % deleza Illyria.

V strukturi sredstev sledijo nalozbe v druzbah v skupini in pridruzenih druzbah, ki so se

povecale za 7,7 % kot posledica dokapitalizacij in dokupljenega 2,9 % deleza v Zavarovalnici
Maribor.
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Stanje in struktura obveznost

Kapital 158.454.528 156.138.328
Osnovni kapital 39.069.099 39.069.099
Kapitalske rezerve 33.003.752 33.003.752
Rezerve iz dobicka 87.556.850 83.238.204
Lastne delnice -1.774 -1.774
Presezek iz prevrednotenja -9.088.908 -2.767.816
Zadrzani Cisti poslovni izid 3.596.862 0
Cisti poslovni izid poslovnega leta 4.318.646 3.596.862
Podrejene obveznosti 31.220.817 31.177.758
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 183.891.042 173.941.974
Druge rezervacije 143.730 112.165
OdloZene obveznosti za davek 0 86.161
Druge finan¢ne obveznosti 729 2.901.061
Obveznosti iz poslovanja 42.059.351 44.336.405
Ostale obveznosti 1.281.268 9.656.761

V strukturi obveznosti so imele konec leta 2011 zavarovalno-tehni¢ne rezervacije najvecji
delez. Na dan 31. 12. 2011 je ta strukturni delez znaSal 44,1 %, rezervacije pa so porasle za
5,7 %.

V strukturi z 38,0 % sledi stanje kapitala, ki se je glede na stanje 31. 12. 2010 povecalo za
1,5 % zaradi sledecih gibanj:
znizal se je presezek iz prevrednotenja (za 6,3 mio EUR), kar ima najmoc¢nejsi vpliv
na gibanje kapitala in je posledica negativnih trendov na kapitalskih trgih;
izkazan Cisti poslovni izid leta 2011 v kapitalu je visji od leta 2010.

15.2 Kapitalska ustreznost

Skupina Sava Re je na dan 31.12.2011 belezila 56,8 mio EUR presezka razpolozljivega
kapitala nad minimalnim kapitalom, koli¢nik solventnosti pa je znasal 235,7 %. Glede na
stanje 31. 12. 2010 je presezek visji za 2,7 mio EUR.

Pozavarovalnica Sava je na dan 31. 12. 2011 belezila 19,6 mio EUR presezka razpolozljivega
kapitala nad minimalnim kapitalom, koli¢nik solventnosti pa je znaSal 190 %. Ta koli¢nik je
primerljiv z drugimi evropskimi pozavarovatelji in zagotavlja stabilno poslovanje druzbe.
Glede na konec leta 2010 se je presezek nekoliko zniZal na ra¢un povecanja nalozb v druzbe v
skupini (znizanje za 2 mio EUR), je pa Se vedno visok.

Pozavarovalnica Sava preverja ustreznost viSine kapitala tudi z uporabo modela Standard &
Poor's za potrebe vsakoletnega preverjanja bonitetne ocene. Model je bolj kompleksen od
modela Solventnost I in do neke mere Ze upoSteva razlicna tveganja (ne samo obseg posla) pri
izraCunavanju potrebnega kapitala. Tudi po tem modelu se kapitalska ustreznost
Pozavarovalnice Sava v letu 2011 ni spremenila in ostaja na nivoju, ki ustreza bonitetni oceni
A
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15.3 Viri financiranja in njihova ro¢nost

Skupina Sava Re ima na dan 31. 12. 2011 148 mio EUR Kkapitala, 31,2 mio EUR podrejenih
obveznosti ter 5,8 mio EUR drugih finan¢nih obveznosti. Iz zapisanega je razvidno, da znasa
delez dolzniskih virov v vseh virith 20%. Pozavarovalnica Sava in druzbe v skupini bodo v
bodoce znizevale delez finan¢nih obveznosti, saj bodo lastni viri zadoscali za tekoce
poslovanje skupine.

Podrejeni dolg v visini 31,2 mio EUR, ki ga ima Pozavarovalnica Sava, zapade v letu 2026 in
je bil namenjen razsiritvi poslovanja skupine na Zahodni Balkan.

Finan¢ne obveznosti do bank znasajo 5,8 mio EUR in vse zapadejo v letu 2012.

Znesek odobrenih posojil obvladujoce druzbe odvisnim druzbam je konec leta 2011 znasal
10,9 mio EUR.

15.4 Denarni tok

Pozavarovalnica Sava je iz naslova poslovanja belezila 15,4 mio EUR pozitivnega denarnega
toka, kar je zagotovilo poplacilo kratkoro¢nih in dolgoro¢nih obveznosti iz financiranja v
skupni visini 9,9 mio EUR (od tega 5,1 mio EUR dokapitalizacije odvisnih druzb, ki je
belezena v okviru te postavke), tako da je bilo za nalozbenje na razpolago 5,6 mio EUR.

Zavarovalnica Tilia je iz naslova poslovanja belezila pozitiven denarni tok v viSini
11,7 mio EUR. Z najemom posojila v skupni visini 8,5 mio EUR je belezila pozitiven denarni
tok iz financiranja v skupni viSini 8,1 mio EUR, skupaj s pozitivhim denarnim tokom iz
poslovanja v viSini 11,7 mio EUR pa je imela za nalozbenje na razpolago 19,8 mio EUR.

Visoko pozitiven denarni tok iz poslovanja zagotavlja zadostna sredstva za razvoj klju¢nih
podroc¢ij v skupini — razvoj lastnih prodajnih mreZ oziroma mreze prodajnih tock ter
implementacija poenotene informacijske podpore druzb v skupini.

Denarni tok iz poslovanja na nivoju skupine je bil pozitiven v visini 21 mio EUR (Tilia je
najela posojilo v visini 5 mio EUR, Pozavarovalnica Sava pa je poplacala posojilo v visini
2,9 mio EUR in placala za 2 mio EUR obresti za najeta posojila), iz financiranja je bil denarni
tok pozitiven, za nalozbenje pa je bilo na razpolago 20,3 mio EUR.

15.5 Upravljanje terjatev

Skupna vrednost terjatev Skupine Sava Re se je konec leta 2011 glede na leto prej znizala za
2 %, od tega pa je najvecji padec belezila postavka terjatve do zavarovancev, ki je glede na
leto prej nizja za 17,8 %. Ta postavka se je zniZzevala Ze v letu 2010 glede na leto 2009 (za
2 %), kar pomeni, da so ukrepi, ki so jih izvedli v druzbah v skupini za obvladovanje terjatev,
uspesni, padec pa odraza tudi vse izvedene slabitve terjatev. Druzbe v skupini so po vecini
poenotile politiko evidentiranja terjatev s smernicami skupine, kar vpliva na boljsi denarni tok
1z poslovanja ter zniZzanje drugih zavarovalnih odhodkov zaradi popravkov vrednosti terjatev
v bodoce.
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Znizuje se stanje terjatev v starostni strukturi — konec leta 2010 je bilo v strukturi terjatev
13,5 % takih, katerih starost je vi§ja od 180 dni, konec leta 2011 pa je bilo takih terjatev v
strukturi le Se 8,8 %.

15.6 Bonitetna ocena

Pozavarovalnica Sava ima bonitetno oceno Standard & Poor's na nivoju A— z negativno
srednjero¢no napovedjo. Sprememba iz stabilne v negativno srednjerocno napoved, ki se je
zgodila v januarju 2012, je posledica spremembe bonitetne ocene Slovenije, kateri je Standard
& Poor's bonitetno oceno AA- znizal na A+ in dodelil negativno srednjero¢no napoved.

Razlogov za dodeljeno negativno srednjerocno napoved Pozavarovalnice Sava tako ni iskati v
kapitalski ustreznosti ali poslovanju druzbe, saj izkazuje trend kontinuirane rasti in pozitiven

rezultat poslovanja.

Povzetek porocila Standard & Poor's je objavljen na nasi spletni strani: www.sava-re.si.
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16 UPRAVLJANJE S TVEGANJI

16.1 Politika upravljanja s tveganji in njeni cilji

Osnovna dejavnost vsake zavarovalnice je prevzem tveganj, ki jih zavarovalci, fizi€ne in
pravne osebe, prenesejo na zavarovalnico, v zameno pa ji plac¢ajo zavarovalno premijo. Na ta
nacin raje vnaprej izgubijo znani znesek, da se izognejo negotovim in predvsem po visini
neznanim finan¢nim posledicam morebitnega Skodnega dogodka. Enaka logika velja tudi za
zavarovalnice, ki se pozavarujejo pri pozavarovalnicah, te pa se pozavarujejo pri drugih
pozavarovalnicah, t. i. retrocesionarjih. Vsak udelezenec v verigi obdrzi le toliko tveganja, kot
ga je sposoben sam nositi, kon¢na posledica tovrstnega preudarnega ravnanja pa je velika
razprSenost mnozice vseh zavarovanih tvegan;.

Tako se zavarovalnice Ze od nekdaj zaradi narave svoje dejavnosti intenzivno ukvarjajo z
upravljanjem tveganj, le da pod drugimi imeni, prav tako je zavarovalna premija prakticno
preverjena mera tveganja iz ¢asov, ko teoretiénega pojma mera tveganja in ustrezne teorije Se
ni bilo.

Zaradi pomembnosti varnega poslovanja zavarovalnic za celotno gospodarstvo in
posameznike v razvitih drzavah ze dolgo veljajo predpisi, ki naj bi zagotovili solventnost
zavarovalnic, kar naj bi omogocal predvsem po predpisih izra¢unani minimalni kapital.
Vendar pa je v trenutno veljavnem sistemu zavarovalniSke ureditve Solventnost I minimalni
kapital premozenjskih zavarovalnic odvisen prakti¢no le od zavarovalnih tveganj, ki so jim
izpostavljene, minimalni kapital zivljenjskih zavarovalnic pa je odvisen tudi od trznih tvegan;.
Poleg zavarovalnih in trznih tveganj pa obstaja Se vrsta drugih tveganj, zaradi katerih
zavarovalnica lahko zaide v teZzave in v najslabSem primeru postane nesolventna. To
pomanjkljivost bo odpravila nova ureditev Solventnost II, ki naj bi zacela veljati 1. januarja
2014.

Ceprav obstaja pomemben zunanji motiv za vpeljavo oziroma izboljsavo obstojecega
upravljanja s tveganji v poslovno logiko Skupine Sava Re, pa se vodstvo dobro zaveda, da to
neodvisno od predpisov narekujejo predvsem notranje potrebe skupine, ¢e zeli doseci strateski
cilj, ki je dolgoro€no varno in uspesno poslovanje skupine.

Primarni cilj upravljanja s tveganji je povecanje verjetnosti za varno in s predpisi usklajeno
poslovanje skupine, ki omogoc¢a doseganje ciljev poslovne politike skupine in vsake njene
Clanice.

Sekundarni cilji upravljanja s tveganji so:
vzpostavitev sistema upravljanja tveganj na nivoju skupine,
postopna priprava na izpolnjevanje bodocih zahtev, ki jih prinasa nova zavarovalniska
direktiva Solventnost II in na njej temeljeci (bodo¢i) izvedbeni predpisi,
ustvarjanje pogojev za optimalno alokacijo kapitala, upoStevaje tveganja, ki jim je
skupina izpostavljena,
integriranje upravljanja tveganj v vse poslovne procese skupine.
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Pomemben cilj, ki je predpogoj za uresniCitev zgoraj navedenih ciljev, pa je stalno razvijanje
kulture upravljanja s tveganji, saj bo to le tako lahko neko¢ postalo sestavni del vseh
poslovnih procesov skupine.

Ustvarjanje ustrezne kulture upravljanja tveganj pravzaprav sodi v $irsi kontekst ustvarjanja
notranjega okolja, kar zahteva zelo Siroko obzorje. Nanasa se na oblikovanje primerne
filozofije in politike upravljanja tveganj, filozofijo poslovodstva in stil vodenja, politiko in
prakso upravljanja s ¢loveskimi viri, odnos do tveganj, organizacijsko strukturo, sistem
pooblastil in odgovornosti in Se marsikaj, pri tem pa ne smemo pozabiti na integriteto in
eticne vrednote.

16.2 Organizacijska struktura upravljanja s tveganji

Skupina Sava Re

Skupina Sava Re kot celota Se ni organizirana tako, da bi v ¢lanicah skupine, razen v
Pozavarovalnici Sava, Ze obstajale organizacijske enote, ki bi bile primarno zadolZene za
celovito upravljanje tveganj. Za to je ve¢ razlogov, denimo:
premajhno zavedanje o pomembnosti celovitega upravljanja tveganj v drzavah na
podrocju nekdanje Jugoslavije, razen v Sloveniji in Hrvaski,
pomanjkanje ustreznega kadra, denimo aktuarjev, financ¢nikov, specialistov za
upravljanje tveganj itd.,
majhnost zavarovalnic in posledi¢no prevelik delez rezijskih stroSkov v zavarovalni
premiji, tako da bi v okolju, ki celovitega upravljanja s tveganji $e ne zahteva, dodatne
zaposlitve pomenile povecanje stroskov in zmanjSanje konkurenénosti.

Nadzor nad ¢lanicami Skupine Sava Re poteka tudi prek funkcionalnih linij, med katerimi sta
tudi aktuarstvo in upravljanje s tveganji. Aktuarska funkcija je v vecini posameznih ¢lanic
skupine organizacijsko in kadrovsko relativno ustrezno urejena, ¢e se primerjamo s
konkurenco in upoStevamo (ne)razvitost okolja ter kadrovske moznosti, vendar pa Se ne
dosega slovenskih standardov. Za upravljanje s tveganji pa je zaenkrat v vsaki od odvisnih
druzb imenovana oseba, ki je zadolzena za koordinacijo in izvajanje aktivnosti, povezanih z
upravljanjem tvegan;.

Pozavarovalnica Sava

Upravljanje s tveganji je proces, ki je navzo¢ v vseh organizacijskih enotah Pozavarovalnice
Sava in pri vseh poslovnih procesih, izvajajo pa ga zaposleni na vseh nivojih. Temeljna
organizacijska enota druzbe, ki je zadolzena za upravljanje s tveganji, pa je Sektor upravljanja
s tveganji, v okviru katerega deluje aktuariat, sluzba za upravljanje s tveganji in sluzba za
procesno in informacijsko tehnologijo.

Primarna naloga Sektorja upravljanja s tveganji je stalno izboljSevanje in dopolnjevanje

poslovnih procesov druzbe s ciljem doseci stanje, ko bo upravljanje s tveganji nelocljivo
povezano oziroma vgrajeno v vse poslovne procese, kar je srednjerocni cilj.

Glavne naloge sektorja, ki se neposredno ali posredno nanasajo na upravljanje s tveganji, so:
opravljanje nalog pooblas¢enega aktuarja in ostalih aktuarskih nalog,
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identificiranje tveganj, ki jim je izpostavljena druzba,

ocenjevanje in merjenje tveganj,

vodenje registra tveganj,

dolocanje, izvajanje in nadzorovanje ukrepov za odpravljanje ali zmanjSanje tveganj,
razvijanje kulture upravljanja s tveganji,

razvoj in optimizacija poslovnih procesov.

V aktuariatu in sluzbi za upravljanje s tveganji je vklju¢no z izvrSnim direktorjem sektorja
zaposlenih pet aktuarjev z licenco, ki koordinirajo in izvajajo tudi aktivnosti na nivoju
skupine, Stirje zaposleni v sluzbi za procesno in informacijsko tehnologijo pa v glavnem
pokrivajo lastne potrebe druzbe.

Z namenom, da bi se z upravljanjem s tveganji poleg Sektorja upravljanja s tveganji ¢im prej
in ¢im bolj aktivno ukvarjale tudi ostale organizacijske enote druzbe, je uprava imenovala
delovno skupino za upravljanje s tveganji, v kateri je iz vsakega sektorja druzbe vsaj po en
Clan.

Splosne naloge delovne skupine za upravljanje s tveganji so:
sistemati¢no Sirjenje kulture upravljanja s tveganji v organizacijskih enotah druzbe, iz
katerih prihajajo posamezni ¢lani delovne skupine,
ustvarjanje pogojev za integriranje upravljanja s tveganji v poslovne procese druzbe,
vpeljevanje izbrane metodologije upravljanja s tveganji v vsakodnevno prakso druzbe,
sistemati¢no Sirjenje kulture upravljanja s tveganji v odvisnih druzbah druzbe,
porocanje upravi druzbe,

posebne naloge pa so povezane predvsem s konkretnimi tveganji oziroma registrom tveganj.

Upravljanje s tveganji je za druzbo tako pomembno, da je zanj primarno odgovorna uprava, ki
za pomembna tveganja iz druzbinega registra tveganj na predlog delovne skupine za
upravljanje s tveganji sprejme ukrepe za odpravljanje in zmanjSevanje tveganj, imenuje
skrbnike tveganj in dolo¢i prioritete.

Izvr$ni direktor Sektorja upravljanja s tveganji je odgovoren, med drugim, za stratesko,
takti¢no in operativno nacrtovanje upravljanja s tveganji, izvrs$ni direktorji ostalih sektorjev,
direktorji podrocij in direktorji sluzb pa za operativno izvajanje procesov, za katere so
odgovorni, na nacin, ki odpravlja ali zmanjSuje tveganja.

Vsi zaposleni delavei druzbe so odgovorni za operativno izvajanje delovnih nalog, za katere
so zadolZeni, na nacin, ki odpravlja ali zmanjSuje tveganja. Posebej so za posamezna tveganja
1z registra tveganj zadolZeni Se skrbniki tvegan;.

16.3 Proces upravljanja s tveganji

Upravljanje s tveganji je proces, ki omogoca ugotoviti potencialne dogodke, ki lahko vplivajo
na cilje druzbe, omogoca obdrzati tveganja znotraj toleranc in zagotavlja razumno doseganje

ciljev druzbe.

Pri tveganjih, ki jih cClanice Skupine Sava Re zaradi narave svoje dejavnosti zavestno
sprejemajo od drugih oziroma so nelocljivo povezana z njimi, je namen upravljanja s tveganji
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primerna selekcija prevzetih tveganj. S primerno selekcijo prevzetih tveganj je misljen proces,
s katerim tveganja obdrzimo v mejah, ki hkrati:
omogocajo doseganje strateSkih, takti¢nih in operativnih ciljev druzbe oziroma
skupine,
ne ogrozajo doseganja strateskih, takticnih in operativnih ciljev druzbe oziroma
skupine z verjetnostjo, ki je vecja od mejne, Se sprejemljive verjetnosti,
izpolnjujejo vse zakonske in druge zunanje zahteve.

Primer takih tveganj so zlasti zavarovalna tveganja, povezana s prevzemom rizikov v
zavarovanje oziroma pozavarovanje, trzna tveganja, ki se nanasajo na nalozbe kritnega
premozenja, kreditno tveganje zaradi neizpolnitve obveznosti retrocesionarjev ipd.

Pri tveganjih, ki jih ¢lanice Skupine Sava Re ne sprejemajo zavestno zaradi narave dejavnosti
in tudi niso neloCljivo povezana z zavestno sprejetimi tveganji, je namen upravljanja s
tveganji odpraviti oziroma zmanjSati tista tveganja, ki ogrozajo doseganje strateskih, takti¢nih
ali operativnih ciljev druzbe oziroma skupine.

Pri upravljanju s tveganji, zlasti tistih iz prejSnjega odstavka, je treba upostevati ekonomski
vidik. Odpravljanje ali zmanjSevanje posameznega tveganja mora biti stroSkovno ugodnejSe
od zmanjSanja pricakovanih posledic morebitne uresnicitve tveganja, upostevaje verjetnost
uresnicitve in njene posledice.

Proces upravljanja s tveganji, med drugim, zahteva:
identificiranje tvegan;j,
ocenjevanje tveganj,
predlaganje in imenovanje skrbnikov tvegan;j,
predlaganje in dolocanje prioritet,
predlaganje in doloCanje ukrepov,
predvsem pa izvajanje in nadzorovanje ukrepov za odpravljanje in zmanjSevanje tvegan;.

Pri tveganjih, ki jih druZba zaradi narave svoje dejavnosti zavestno sprejema od drugih
oziroma so neloc¢ljivo povezana z njimi, je glavni ukrep upravljanja s tveganji primerna
selekcija ter:

sprejetje in vzdrzevanje tveganja v okviru sprejemljivih okvirov,

prenos dela tveganja na druge financno sposobne in neodvisne nasprotne stranke, npr.

pozavarovalnice,

razprSitev tveganja.

Za tveganja, ki ne izpolnjujejo pogojev iz prejSnjega odstavka, pa sta ukrepa upravljanja s
tveganji predvsem:
izogibanje tveganju oziroma odstranitev tveganja, tako da se prepreci izpostavljenost
bodo¢im moznim neugodnim dogodkom,
zmanjSanje tveganja, temeljece na kontrolnih in drugih postopkih.

Kateri ukrepi so primerni za posamezna tveganja, je doloCeno v registru tveganj, kjer so
ukrepi tudi dodatno podrobneje opredeljeni.
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16.4 Tveganja

V Skupini Sava Re in v Pozavarovalnici Sava tveganja, ki so jim izpostavljene
(po)zavarovalnice, grobo delimo na naslednje skupine:
Zavarovalna tveganja, ki izvirajo iz (po)zavarovalnih pogodb. Povezana so tako z
nevarnostmi, ki so krite s (po)zavarovalnimi pogodbami, kot tudi s spremljajocimi
postopki.
Trzna tveganja, ki so povezana z nestanovitnostjo cen finan¢nih instrumentov in trznih
cen ostalih sredstev.
Kreditna tveganja, ki so povezana z neizpolnitvijo obveznosti in spremembo kreditne
bonitete izdajateljev vrednostnih papirjev iz nalozbenega portfelja (po)zavarovalnice,
pozavarovateljev, posrednikov in ostalih poslovnih partnerjev, ki imajo obveznosti do
(po)zavarovalnice.
Operativna tveganja, ki so povezana z neprimernimi ali spodletelimi notranjimi
postopki, ljudmi, ra¢unalniskimi sistemi in zunanjimi dogodki.
Likvidnostna tveganja, Ki so povezana z izgubo zaradi prenizkih likvidnih sredstev ob
zapadlosti obveznosti ali s povecanimi stroski unovcevanja manj likvidnih sredstev.

V nadaljevanju si bomo ogledali posamezne skupine tveganj. Ce navedene ugotovitve veljajo
tako za Skupino Sava Re kot tudi za Pozavarovalnico Sava, so napisane skupaj, sicer pa za
vsako posebej. Nekaj ve¢ podrobnosti kot tu je zapisano pri razkritjih v racunovodskem
porocilu Skupine Sava Re oziroma v ra¢unovodskem poro¢ilu Pozavarovalnice Sava.

16.4.1 Zavarovalna tveganja

Med zavarovalna tveganja uvrS€amo predvsem tveganje pri sprejemu rizikov v
(po)zavarovanje, cenovno tveganje, tveganje Skod, tveganje samopridrzaja in tveganje
nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih rezervacij. Nekatera druga zavarovalna tveganja, npr.
tveganje, da je zavarovalni produkt neustrezno nacrtovan, tveganje ekonomskega okolja in
tveganje zaradi obnaSanja zavarovalcev, so sicer lahko pomembna za posamezne clanice
skupine oziroma posamezne zavarovalne trge, ker pa ocenjujemo, da bi se njihov vpliv
posredno manifestiral v glavnih zavarovalnih tveganjih, jih tu podrobneje ne obravnavamo.

Pozavarovalnica Sava kot obvladujo¢a druzba se ukvarja s pozavarovanjem, pet odvisnih
zavarovalnic v skupini se ukvarja samo s premozenjskimi zavarovanji, tri se ukvarjajo samo z
zivljenjskimi zavarovanji, s premozZenjskimi in Zivljenjskimi zavarovanji pa se ukvarja le ena.
Primarni namen obeh vrst zavarovanj je prevzem tveganja od zavarovalcev. Poleg
zavarovalnih tveganj, ki jih zavarovalnice iz skupine prevzemajo neposredno, obvladujoca
druzba posredno prevzema zavarovalna tveganja od cedentov zunaj skupine, ¢e jo gledamo
kot ¢lanico skupine, oziroma od cedentov znotraj in zunaj skupine, ¢e jo gledamo samostojno.
Skupina del prevzetih tveganj zadrzi v lastni izravnavi, presezek nad lastnimi zmoznostmi pa
retrocedira. Skupina vse zavarovalne in pozavarovalne pogodbe v smislu standarda MSRP 4
uvrs¢a med zavarovalne pogodbe.

V nadaljevanju bomo najprej obravnavali zavarovalna tveganja, ki so povezana s
premozenjskimi zavarovanji, nato pa Se tista, ki so povezana z Zivljenjskimi zavarovanji.
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16.4.1.1 Tveqganje pri sprejemu rizikov v (po)zavarovanje — premoZenjska zavarovanja

Skupina Sava Re

Tveganje pri sprejemu rizikov v (po)zavarovanje je tveganje, da bo prislo do finan¢nih izgub
zaradi napacne izbire in odobritve, da riziko sprejmemo v (po)zavarovanje. Skupina to
tveganje zmanjSuje predvsem z upoStevanjem ustaljenih oziroma predpisanih postopkov za
prevzem rizikov, zlasti ve¢jih, pravilnim doloCanjem maksimalnih verjetnih Skod (PML) za
posamezen riziko, notranjimi smernicami in navodili za prevzem, sistemom pooblastil,
ustrezno cenovno in pozavarovalno politiko ter aktuarskim preverjanjem.

Vecina zavarovalnih pogodb premozenjskih zavarovanj se obnavlja vsako leto, kar omogoca
pravocasno prilagajanje zavarovalnih pogojev ter cen na morebitna neugodna gibanja Skodnih
kolicnikov za celotne zavarovalne vrste, prav tako pa tudi za posamezne vecje zavarovance.

Pri prevzemu vecjih rizikov v zavarovanje, ki jih prevzema skupina, sodelujejo ustrezno
usposobljeni strokovnjaki obvladujoce druzbe. Pri tem je kljucno tudi to, da se za velike
rizike, ki presegajo limite pozavarovalnih pogodb, pravocasno priskrbi ustrezno fakultativno
pozavarovalno Kkritje kot nadgradnjo osnovnega pozavarovalnega programa.

Zavarovalno tveganje, ki presega zmoznosti skupine, skupina zmanjsuje tudi tako, da ga s
pasivnimi pozavarovalnimi pogodbami prenasa na retrocesionarje.

Pozavarovalnica Sava

Pri obligatnih pozavarovalnih pogodbah Pozavarovalnica Sava sledi usodi cedentov, medtem
ko je pri fakultativnih pogodbah odlocitev o prevzemu rizika v pozavarovanje na strani
Pozavarovalnice Sava.

Iz navedenega sledi, da je za obvladovanje tega tveganja kljuéno preverjanje prakse
obstojecih in prihodnjih cedentov ter analiza dogajanja na ustreznem trgu in v ustrezni
zavarovalni vrsti. Zato se kritje lahko prevzame le z upoStevanjem notranjih smernic za
sprejemanje rizikov v pozavarovanje. Te opredeljujejo zahteve za partnerje, dolocajo
minimalno zahtevano raven informacij o poslu ter definirajo okvire za pri¢akovani rezultat
posla. Hkrati dolocajo tudi postopek prevzema v kritje ter ravni pristojnosti, tako da je v
proces vgrajenih ¢im vec¢ kontrol.

Tveganje zaradi sprejema rizikov v (po)zavarovanje v letih 2011 in 2010 ni bilo bistveno
razli¢no, kar velja tako za Skupino Sava Re kot tudi za Pozavarovalnico Sava.

16.4.1.2 Cenovno tveganje — premoZenjska zavarovanja

Cenovno tveganje je tveganje, da bo obra¢unana (po)zavarovalna premija premajhna za
obveznosti, ki bodo nastale s sklenitvijo (po)zavarovanja. Cenovno tveganje v Skupini Sava
Re in v Pozavarovalnici Sava nadzorujemo predvsem z aktuarskimi analizami Skodnih
koli¢nikov, ugotavljanjem njihovega trenda in ustreznimi korekcijami, pri dolocanju
premijskih stopenj za nove zavarovalne produkte pa z ustreznim previdnim modeliranjem
Skodnega dogajanja, primerjavo s tujimi izku$njami in nadzorovanjem ter primerjanjem
dejanskega Skodnega dogajanja s predvidenim.
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Pri proporcionalnih pozavarovalnih pogodbah je pozavarovalna premija odvisna od
zavarovalne premije, ki jo praviloma dolocajo cedenti. Zato Skupina Sava Re in
Pozavarovalnica Sava to tveganje obvladuje s pravilnim prevzemom rizikov v pozavarovanje
in z ustreznim prilagajanjem provizijske politike. Pri neproporcionalnih pozavarovalnih
pogodbah cenovno tveganje prav tako obvladujemo s pravilnim prevzemom rizikov v
pozavarovanje ter primernim dolo¢anjem pozavarovalnih premijskih stopenj. Cene se sproti
dolo¢ajo na podlagi ciljnih kombiniranih koli¢nikov, njihovo primernost pa preverjamo z
rezultati po pozavarovalnih oblikah in skupinah.

Premijske stopnje so zaenkrat dovolj visoke, ¢e upostevamo razumna aktuarska pricakovanja
glede gibanja viSine odSkodnin in stroskov ter racionalno obnaSanje vseh udelezencev na trgu.
Vendar pa je v odvisnih druzbah zunaj Slovenije cenovno tveganje relativno veliko zaradi
konkurence, kar vpliva predvsem na viSino stroSkov pridobivanja zavarovanj, in zaradi
drzavno regulirane premije za obvezno zavarovanje avtomobilske odgovornosti.

Cenovno tveganje ocenjujemo kot zmerno, kar velja za leti 2011 in 2010 tako za Skupino
Sava Re kot tudi za Pozavarovalnico Sava.

16.4.1.3 Tveganje §kod — premozenjska zavarovanja

Tveganje Skod je tveganje, da bo Stevilo Skod vecje, kot je bilo pricakovano, ali pa bo
povpre¢na visina Skod vecja, kot je bilo pricakovano. To tveganje se lahko uresni¢i zaradi
napacne ocene pri sprejemu rizikov v zavarovanje, spremembe prakse sodiS¢, pojava novih
vrst §kod, pojava novih cloveskih in zivalskih bolezni, povefanja ozavescenosti ljudi o
pravicah iz zavarovalnih pogodb, spremembe makroekonomskih okolis¢in ipd. Pri
proporcionalnih pozavarovanjih je to tveganje tesno povezano z istim tveganjem pri cedentih.

Pri neproporcionalnih pozavarovanjih, zlasti v vi§jih slojih, je pomembno preseganje
pricakovanega majhnega Stevila Skod manj verjetno, je pa mogoce.

Tveganje Skod obvladujemo s primernimi zavarovalnimi pogoji in ceniki, primernim
prevzemom rizikov v (po)zavarovanje, kontrolo koncentracije rizikov na dolo¢eni lokaciji ali
geografskem podroc¢ju, predvsem pa z ustreznim pozavarovalnim programom in programom
retrocesije.

Ocenjujemo, da pri tveganju Skod v letih 2011 in 2010 ni bilo bistvenih razlik.

16.4.1.4 Tveganje samopridrzaja — premozenjska zavarovanja

Tveganje samopridrzaja je tveganje, da bi priSlo do velikih Cistih (agregatnih) Skod zaradi
katastrof ali koncentriranega Skodnega dogajanja. To tveganje bi se lahko uresnicilo predvsem
takrat, ko bi bile tablice maksimalnih samopridrzajev previsoke. Uresnicilo bi se v primeru
mnozi¢nih $kod, v katerih bi bilo prizadetih ve¢ zavarovanih objektov. To bi se lahko zgodilo
predvsem pri Skodah zaradi naravnih nevarnosti, ki jih krije temeljno ali dodatno pozarno
zavarovanje oziroma k pozarnemu zavarovanju priklju¢eno zavarovanje, denimo zavarovanje
obratovalnega zastoja ali potresno zavarovanje.

Skupina Sava Re in Pozavarovalnica Sava to tveganje obvladuje s primernim strokovnim

prevzemom Vv (po)zavarovanje, delno z merjenjem izpostavljenosti (s seStevki zavarovalnih
vsot) po geografskih podro¢jih za posamezne naravne nevarnosti, predvsem pa s primerno
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doloCenimi maksimalnimi samopridrzaji ter ustreznim pozavarovalnim programom. Pri tem
uposteva dejstvo, da na Ciste Skode na letnem nivoju vpliva tako maksimalna viSina Ciste
Skode, ki se nanasa na posamezen katastrofalni dogodek, kot tudi frekvenca takih dogodkov.

Ocenjujemo, da pri tveganju samopridrzaja v letih 2011 in 2010 ni bilo bistvenih razlik, ¢e
uposStevamo  viSine maksimalnih samopridrzajev in normalno pri¢akovano Stevilo
katastrofalnih Skod. Dejansko pa je bilo v letu 2011 ve¢ katastrofalnih Skod zaradi naravnih
nevarnosti kot v letu 2010. Zaradi primernosti maksimalnih samopridrzajev in ustreznega
pozavarovanja Pozavarovalnica Sava zaradi tveganja samopridrZaja ni bila resno ogrozena,
kar je razvidno iz razdelka o oceni ogrozenosti zaradi zavarovalnih tveganj — premozenjska
zavarovanja.

16.4.1.5 Tveganje nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih  rezervaciyj — premozZenjska
zavarovanja

Tveganje nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je tveganje, da so zavarovalno-
tehnicne rezervacije manjSe, kot bi morale biti. To se lahko zgodi zaradi napacnih ocen
aktuarjev ali pa nepri¢akovano neugodnega $kodnega razvoja. Le-ta je lahko posledica pojava
novih vrst $kod, ki v zavarovalnih pogojih niso izkljucene in za katere Skodnih rezervacij
sploh Se ne oblikujemo, kar bi se lahko zgodilo predvsem pri odgovornostnih zavarovanjih, pa
tudi zaradi spremenjene prakse sodiS¢.

O primernosti vi§ine zavarovalno-tehni¢nih rezervacij lahko sklepamo na osnovi analize
viSine zavarovalno-tehni¢nih rezervacij za predhodna leta, denimo zadnjih pet let pred
obratunskim letom. Ce smo konsistentno uporabljali aktuarske metode pri oblikovanju
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, iz preteklih odstopanj prvotno ocenjenih obveznosti od
kasneje ugotovljenih oziroma ocenjenih dejanskih obveznosti na posamezen presecni bilan¢ni
datum lahko sklepamo tudi o (ne)zadostnosti rezervacij na dan 31. 12. 2011.

Skupina Sava Re

Politika skupine na podro¢ju oblikovanja zavarovalno-tehni¢nih rezervacij v vseh druzbah
skupine $e ni poenotena, kar je posledica razli¢nih stopenj razvoja posameznih trgov, kjer je
skupina prisotna. Skupina pri oblikovanju zavarovalno-tehni¢nih rezervacij uposteva
ugotovljene primanjkljaje Skodnih rezervacij v posameznih cClanicah na konsolidiranem
nivoju.

Nobena od odvisnih druzb, razen najve¢je zavarovalnice, $kodnih rezervacij do vkljucno leta
2006 ni ocenjevala s priznanimi aktuarskimi metodami, npr. takimi, ki temeljijo na
triangulaciji podatkov o placanih Skodah. Metodo »chain ladder« so za nekatere zavarovalne
vrste, predvsem za zavarovanje avtomobilske odgovornosti, zacele postopoma uporabljati Sele
kasneje. Zato vecina odvisnih druzb Se nima dovolj dolgih ¢asovnih vrst z zanesljivimi
podatki o rezerviranih Skodah, raz€lenjenih po letu nastanka Skodnega dogodka, posebej
kosmate in posebej Ciste zneske, kar Se zlasti velja za rezervacije za nastale neprijavljene
Skode (IBNR). Prav tako so portfelji v nekaterih zavarovalnih vrstah tako majhni, da izrauni
Skodnih rezervacij, temeljeci na trianguliranih podatkih, nimajo smisla. Zato smo ob koncu
leta 2011 na nivoju skupine zbrali oziroma delno tudi le ocenili podatke o Skodnih
rezervacijah, kot so bile oblikovane ob koncu posameznih let od 2006 do 2010, hkrati pa
ocenili potrebno visino Skodnih rezervacij za iste (takratne) obveznosti ob koncu leta 2011.
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Analize viSine kosmatih in ¢istih obveznosti ob koncu let od 2006 do 2010 je pokazal, da so
ob koncu leta 2011 ponovno ocenjene (takratne) obveznosti manjSe od dejansko oblikovanih
rezervacij. Prvotno oblikovane kosmate rezervacije v letih 2006 do 2010 za 0,7 %, 3,2 %,
4,6 %, 11,9 % in 9,1 % presegajo ob koncu leta 2011 ocenjene iste kosmate obveznosti,
presezek/primanjkljaj prvotno oblikovanih rezervacij za ista leta pa znasa -5,0 %, -2,0 %,
1,7 %, 11,1 % oziroma 9,3 %.

Ocenjujemo, da na nivoju skupine tveganje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij obvladujemo v
tem smislu, da je seStevek morebitnih presezkov in primanjkljajev Skodnih rezervacij vseh
¢lanic skupine pozitiven predvsem zaradi presezkov v najvec¢jih dveh clanicah skupine iz
Slovenije.

Pozavarovalnica Sava

Pozavarovalnica Sava tveganje nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih rezervacij obvladuje z
doslednim uposStevanjem zakona in podzakonskih predpisov o zavarovalno-tehni¢nih
rezervacijah, z uporabo priznanih aktuarskih metod, s kritiénim upostevanjem podatkov, ki jih
prejme od cedentov o pozavarovalnem delu njihovih Skodnih rezervacij, predvsem pa s
konzervativnim oblikovanjem zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, katerih oblikovanje je
opisano v razkritjih o zavarovalno-tehni¢nih rezervacijah v ra¢unovodskem porocilu
Pozavarovalnice Sava.

Analize viSine kosmatih in Cistih obveznosti ob koncu let od 2006 do 2010 je pokazal, da so
ob koncu leta 2011 ponovno ocenjene (takratne) obveznosti manjSe od dejansko oblikovanih
rezervacij. Prvotno oblikovane kosmate rezervacije v letih 2006 do 2010 za 18,8 %, 7,4 %,
8,5 %, 14,5 % in 9,4 % presegajo ob koncu leta 2011 ocenjene iste kosmate obveznosti,
presezek prvotno oblikovanih rezervacij za ista leta pa za 26,8 %, 7,6 %, 9,0 %, 13,4 % in
8,6 % presegajo ob koncu leta 2011 ocenjene iste Ciste obveznosti.

Ocenjujemo, da je tveganje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij ob koncu leta 2011 primerljivo s
tistim ob koncu leta 2010.

16.4.1.6 Program retrocesije — premozenjska zavarovanja

Za obvladovanje zavarovalnih tveganj, ki jim je izpostavljena Skupina Sava Re oziroma
Pozavarovalnica Sava, je pomemben primeren program retrocesije. Sestavljen je tako, da se
tabelah maksimalnega kritja, uporabljajo le izjemoma za najboljSe rizike. Z recipro¢nimi
pogodbami Pozavarovalnica Sava skrbi za ustrezno razprsitev tveganja. Portfelj v lastni
izravnavi, tako za slovenske kot tudi za tuje cedente, je v primeru vecjih Skodnih dogodkov
zaS€iten Se s skrbno izbranim neproporcionalnim pozavarovanjem.

Ocenjujemo, da sta programa retrocesije Skupine Sava Re oziroma Pozavarovalnice Sava za
leti 2011 in 2010 primerljiva.

16.4.1.7 Ocena ogrozenosti zaradi zavarovalnih tveganj — premoZenjska zavarovanja

Povecana uresniCitev zavarovalnih tveganj bi imela kot klju¢no posledico povecanje Cistih
Skod. Zaradi primernega pozavarovanja, predvsem pa programa retrocesije, Skupina Sava Re
in Pozavarovalnica Sava nista izpostavljeni tveganju skokovitega povecanja Cistih skod, tudi
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Ce bi se zgodile katastrofalne Skode. Bolj verjetno je povec€anje Cistih Skod zaradi mnozi¢nih
manjSih neugodnih gibanj (povecanja Skod ali stroSkov oziroma zmanjSanje premije), kar bi
vplivalo na ¢isti kombinirani koli¢nik.

Za oceno ogrozenosti zaradi zavarovalnih tveganj so bistveni maksimalni samopridrzaji
Skupine Sava Re oziroma Pozavarovalnice Sava ter program retrocesije. Maksimalni
samopridrzaji za ve€ino premozenjskih zavarovanj znasajo 1 mio EUR, pri zavarovanju
odgovornosti pri uporabi motornih vozil 2 mio EUR, kombiniran limit za zavarovanje pozara
in elementarnih nesrec¢, drugo Skodno zavarovanje in zavarovanje razli¢nih finanénih izgub pa
ne sme presegati 3 mio EUR. Tako Cista $koda iz enega Skodnega dogodka praviloma ne more
prese¢i 3 mio EUR. V primeru katastrofalnega dogodka, npr. poplave, toce, viharja ali celo
potresa, pa je maksimalna ¢ista Skoda navzgor omejena S prioriteto ustreznega
neproporcionalnega kritja (zascita samopridrzaja), ki je za Slovenijo in za tujino znaSala
5mio EUR. To je torej zgornja meja Ciste Skode, ki jo lahko predvidimo ob razumnih
aktuarskih pri¢akovanjih za en Kkatastrofalen dogodek. Ceprav je moznih tudi veé
katastrofalnih dogodkov v istem letu, pa je verjetnost tolikSnega Stevila katastrofalnih
dogodkov, da bi bila zaradi njih ogroZena solventnost Skupine Sava Re ali Pozavarovalnice
Sava, zanemarljiva. Seveda pa zaradi naklju¢nega nihanja Stevila katastrofalnih $kod vedno
lahko pri¢akujemo dodatne Ciste Skode, kar bi se pokazalo v poslabsanju poslovnega izida,
nikakor pa ne tega, da bi bila ogroZena solventnost Skupine Sava Re ali Pozavarovalnice
Sava.

Skupina Sava Re

Ce bi se zaradi ve&jih/manjsih uresni¢enih zavarovalnih tveganj isti kombinirani koli¢nik
povecal za eno odstotno tocko, bi se dobicek pred davki zmanjsal za 2,4 mio EUR (2010:
2,3 mio EUR). Z upostevanjem ene (dodatne) maksimalne Ciste Skode v visini 5 mio EUR, bi
se kombinirani koli¢nik v letu 2011 poslabsal za 2,1 % (2010: 2,2 %).

Pozavarovalnica Sava

Ce bi se zaradi vedjih/manjsih uresni¢enih zavarovalnih tveganj &isti kombinirani koli¢nik
povecal za eno odstotno tocko, bi se dobi¢ek pred davki zmanjsal za 1,2 mio EUR (2010:
1,2 mio EUR). Z upostevanjem ene (dodatne) maksimalne Ciste Skode v visini 5 mio EUR, bi
se kombinirani koli¢nik v letu 2011 poslabsal za 4,1 % (2010: 4,0 %).

Tveganje, da bi zavarovalna tveganja resno ogrozila finan¢no trdnost Skupine Sava Re ali
Pozavarovalnice Sava, ocenjujemo za majhno, pri tem pa ni bistvene razlike med letoma 2011
in 2010.

16.4.1.8 Zavarovalna tveganja pri zivljenjskih zavarovanjih

Skupina Sava Re

Odvisne druzbe so izpostavljene zavarovalnemu tveganju, ki izvira iz Sirokega nabora
zivljenjskih zavarovan;j: klasi¢na zavarovanja skupaj z rentnimi in naloZbena zavarovanja.

Pomembni komponenti zavarovalnega tveganja sta tveganje premije in tveganje rezervacije.

Tveganje premije je prisotno, ¢e so stroski in nastale Skode vi§ji od pri¢akovanih. Tveganje
rezervacije je tveganje, da je absoluten znesek zavarovalno-tehni¢nih rezervacij podcenjen.
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Tveganje prevzemanja in ocenjevanja je sestavljeno iz biometri¢nega tveganja (smrtnost,
dolgozivost, obolevnost in invalidnost) in tveganja prekinitve. Tveganje prekinitve je
povezano z nepri¢akovano vi§jimi ali nizjimi stopnjami storna, odpovedi, kapitalizacij
(prenchanje placevanja premij) in odkupov. Skupina obvladuje koncentracijo zavarovalnih
tveganj pri zivljenjskih zavarovanjih z razprSitvijo, pozavarovanjem ter s postopki za
prevzemanje in ocenjevanje tveganja.

Odvisne druzbe upravljajo z zavarovalnim tveganjem z uporabo postopkov za prevzemanje in
ocenjevanje tveganja. Postopki prevzemanja in ocenjevanja tveganja dolocajo Kriterije in
pogoje odobritve za prevzetje tveganja. Ob uporabljenih premijskih cenikih je prevzemanje in
ocenjevanje odvisno od pristopne starosti in Zeljene zavarovalne vsote. Druzba prevzame
tveganje, Ce je zdravstveno stanje, kot merilo tveganja, v skladu s tabelo kriterijev za
medicinske preiskave. Druzbe s primernim pozavarovalnim programom omejijo vpliv
zavarovalnega tveganja. Vse druzbe uporabljajo vsotno-presezkovno proporcionalno
pozavarovanje, izjema je skupinsko zivljenjsko zavarovanje v Sloveniji, ki je kvotno. Lastni
delez vec¢inoma ne presega 20.000 EUR, le za nekatere fakultativne police in skupinsko polico
v Sloveniji je lastni delez vecji. Pozavarovanje je sklenjeno s Pozavarovalnico Sava, v Srbiji
pa preko lokalnega pozavarovatelja Dunav Re (Dunav Re zadrzi 10 % zavarovanega
tveganja). Pozavarovanje za skupinsko zivljenjsko zavarovanje v Sloveniji je tudi sklenjeno s
Zurich Life Insurance Company na podlagi zdruZevanja tveganj (pooling).

Obcdutljivost sedanje vrednosti bodoc¢ih dobic¢kov

Skupina je za nalozbena zavarovanja ocenila vpliv spremembe klju¢nih spremenljivk, ki
imajo lahko materialni vpliv na sedanjo vrednost bodocih dobickov ob koncu leta.

(vEUR) Sedanja vrednost bodo¢ih dobi¢kov
Osnovni izracun 4.984.275
Donosi +100 osnovnih tock 4.514.118
Donosi —100 osnovnih tock 5.438.676
Smrtnost +10 % 4.980.112
Obratovalni stroski na polici +10 % 3.984.778

Osnovni izracun predstavlja sedanjo vrednost bodoc¢ih dobickov, izra¢unano z uporabo
predpostavk kot za test ustreznosti obveznosti: donos in diskontni faktor 4 %, smrtnost temelji
na slovenskih tablicah smrtnosti, stroski kot v 2011 potem prilagojeni za 2 %, stopnje storna
temeljijo na lastnih izkuSnjah. Spremembe spremenljivk predstavljajo razumne mogoce
spremembe, ki, ¢e bi se zgodile, vodijo do bistvenih sprememb obveznosti na dan izkaza
finan¢nega polozaja. Razumno mogoce spremembe ne predstavljajo pricakovanih sprememb
niti najslabSega scenarija. V 2011 je bil donos nalozb 30.697 EUR, obratovalni stroSki so bili
772.158 EUR. Spremembe klju¢nih spremenljivk bi vplivale na pripadajo¢e komponente
rezultata v enakem delezu.

Analiza je pripravljena za spremembo spremenljivke, pri ¢emer se ostale predpostavke ne
spremenijo, in ne upoSteva spremembe vrednosti povezanih sredstev. Obcutljivost je
izraCunana za neugodno smer spremembe. Na izkaz poslovnega izida in na obveznosti (kot
prikazano s sedanjo vrednostjo bodoc¢ih dobi¢kov) vplivajo predvsem spremembe v stroskih.
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Pozavarovalnica Sava
Pozavarovalnica Sava temu tveganju ni izpostavljena.
16.4.2 TrZzna tveganja

Zavarovalnice in pozavarovalnice morajo pri nalaganju prostih sredstev upostevati zakonska
dolocila, ki urejajo razprSitev in omejitev nalozb, njihovo vrednotenje in usklajenost z
obveznostmi. Pri upravljanju z nalozbami so posamezne druzbe iz skupine v veliki meri,
poleg zagotavljanja likvidnosti, pozornost posvecale tudi drugim zakonskim zahtevam,
predvsem zahtevi po valutni usklajenosti nalozb ter zahtevam, ki se nanasajo na strukturo
nalozb kritnega premoZenja druzbe.

Pri svojem financnem poslovanju so posamezne druzbe iz skupine izpostavljene trznim
tveganjem, med katerimi lahko v prvi vrsti naStejemoO tveganje obrestne mere, tveganje
vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev, valutno tveganje, tveganje koncentracije nalozb ter
tveganje neusklajenosti nalozb in obveznosti.

Podroben prikaz sredstev, ki so podvrzena trznim tveganjem, je prikazan v ra¢unovodskem
poroCilu skupine pri racunovodskih razkritjih v poglavju 24.7.3 Trzna tveganja in
racunovodskem porocilu Pozavarovalnice Sava pri racunovodskih razkritjih v poglavju 28.5.3
Trzna tveganja.

16.4.2.1 Tveganje obrestne mere

Tveganje obrestne mere je tveganje zaradi izpostavljenosti izgubam, Ki izvirajo iz nihanja
obrestnih mer. Obrestno tveganje je sestavljeno iz dveh dejavnikov:

- spremembe sploSne ravni obrestnih mer na trgu in

- spremembe pribitka nad netvegano obrestno mero.

Oba dejavnika obrestnega tveganja povzrocita ob zniZanju povecanje vrednosti sredstev in
povecanje vrednosti obveznosti Zivljenjskih zavarovanj ter zmanjSanje vrednosti obveznosti
premozenjskih zavarovanj, ob povefanju pa zmanjSanje sredstev in zmanjSanje obveznosti
zivljenjskih zavarovanj ter povecanje obveznosti premozenjskih zavarovan.

Pri premoZenjskih zavarovanjih so trenutno tveganju spremembe obrestne mere izpostavljena
le sredstva, saj obveznosti druzba zaenkrat Se ni dolzna diskontirati'®. Uginki tveganja
obrestne mere se merijo preko analize obcutljivosti, ki predpostavi spremembo krivulje
donosnosti za vse ro¢nosti za dve odstotni toC¢ki navzgor in navzdol. Rezultat analize pokaze,
za koliko bi se spremenila vrednost sredstev, ki so obcutljiva na obrestno tveganje. V
obcutljivostno analizo so na strani sredstev upostevani dolZzniski vrednostni papirji (ne glede
na to, v katero racunovodsko skupino so razvrsceni), obvezniski vzajemni skladi in polovica
sredstev meSanih vzajemnih skladov.

Pri zivljenjskih zavarovanjih so tveganju obrestnim mer izpostavljene matemati¢ne
rezervacije in sredstva, ki pokrivajo matematicne rezervacije. Vpliv spremembe obrestnih mer
je tako potrebno gledati kot neto pozicijo, saj bi se ucinek na strani sredstev in obveznosti
med seboj iznicil, ¢e bi bila ro¢nost in viSina obveznosti in nalozb usklajena. Uc¢inek tveganja

18 potrebo po diskontiranju uvaja direktiva Solventnost I1.
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obrestne mere se tudi tukaj meri z analizo obcutljivosti, ki predpostavi spremembo krivulje
donosnosti za vse ro¢nosti za dve odstotni tocki navzgor in navzdol.

Skupina Sava Re

Na strani sredstev so v Skupini Sava Re tveganju obrestne mere izpostavljene obveznice in
del vzajemnih skladov. Vrednost sredstev znaSa na dan 31. 12. 2011 195,2 mio EUR (31. 12.
2010: 162,5 mio EUR)™. Od tega se 181,6 mio EUR (31. 12. 2010: 149,6 mio EUR) nanasa
na sredstva premozenjskih zavarovalnic?® in 13,6 mio EUR (31. 12. 2010: 12,9 mio EUR) na
sredstva zivljenjskih zavarovalnic. Podrobnejsi prikaz sredstev izpostavljenim obrestnemu
tveganju je prikazan v tabeli Podatki o financnih nalozbah med razkritji Racunovodskega
porocila Skupine Sava Re v poglavju 24.7.3 Trzna tveganja.

Na strani obveznosti so tveganju obrestnim mer izpostavljene matematicne rezervacije. Na
dan 31.12.2011 znasajo le te 16,5 mio EUR (31.12.2010: 15,2 mio EUR). Podrobne;jsi
prikaz sredstev izpostavljenim obrestnemu tveganju je prikazan v tabeli lzpostavljenost
tveganju obrestne mere — obveznosti med razkritji Ra¢unovodskega porocila Skupine Sava Re
v poglavju 24.7.3.1 Tveganje obrestne mere.

Analiza obcutljivosti na strani sredstev smo izraCunavali posebej za segment premoZenjskih
zavarovanj in posebej za segment zivljenjskih zavarovanje. Analiza pri premozenjskih
zavarovanjih je pokazala, da bi se vrednost dolzniSkih vrednostnih papirjev in vzajemnih
skladov, ki so obcutljivi na tveganje obrestne mere ob povecanju obrestnih mer za 2 odstotni
tocki na dna 31. 12. 2011 zmanjsala za 10,3 mio EUR (31. 12. 2010 9,7 mio EUR). Od tega bi
se 9,5 mio EUR (31. 12. 2010: 9,3 mio EUR) nanasalo na spremembo kapitala, preostanek pa
se nanaSa na naloZbe, razporejene v racunovodsko skupino v posesti do zapadlosti, pri katerih
se spremembe zaradi trzne cene ne odrazajo v izkazih druzbe.

Analiza pri zivljenjskih zavarovanjih je pokazala, da bi se vrednost dolzniskih vrednostnih
papirjev in vzajemnih skladov, ki so obcutljivi na tveganje obrestne mere ob poveéanju
obrestnih mer za 2 odstotni tocki na dna 31. 12. 2011 zmanjsala za 0,8 mio EUR (31. 12. 2010
0,7 mio EUR). Od tega bi se 0,6 mio EUR (31.12.2010: 0,7 mio EUR) nanaSalo na
spremembo kapitala, preostanek pa se nanasa na naloZzbe, razporejene v racunovodsko
skupino v posesti do zapadlosti, pri katerih se spremembe zaradi trzne cene ne odraZajo v
izkazih druzbe.

Analiza obcutljivosti na strani obveznosti (klasi¢na zivljenjska zavarovanja, kjer
zavarovalnica prevzema naloZbeno tveganje) je pokazala, da bi se vrednost matemati¢nih
rezervacij na dan 31. 12. 2011 ob povisanju obrestnih mer za 2 odstotni to¢ki zmanjsala za 2,0
mio EUR (31. 12. 2010: 2,1 mio EUR).

Ocenjujemo, da je bila skupina v letu 2011 tveganju spremembe obrestne mere izpostavljena
manj kot v letu 2010, ¢e upoStevamo le stanje ob koncu leta in absolutni rezultat
obcutljivostne analize.

9 Upostevan je znesek dolznidkih vrednostnih papirjev, obvezniskih vzajemnih skladov in polovica zneska
mesanih vzajemnih skladov.

% Uposteva se portfelja obvladujode druzbe, ki posluje na segmentu pozavarovanja in portfelj odvisnih druzb, ki
poslujejo na segmentu premozenjskih zavarovan;.
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Pozavarovalnica Sava

Na strani sredstev so v Pozavarovalnici Sava tveganju obrestne mere izpostavljene obveznice
in del vzajemnih skladov. Celoten znesek sredstev znasa na dan 31.12.2011
135,3 mio EUR?! (31. 12. 2010: 116,1 mio EUR). Podrobnejsi prikaz sredstev izpostavljenim
obrestnemu tveganju je prikazan v tabeli Podatki o financnih nalozbah med razkritji
Racunovodskega porocila Pozavarovalnice Sava v poglavju 28.5.3 Trzna tveganja.

Analiza obcutljivosti na strani sredstev je pokazala, da bi se vrednost dolznisSkih vrednostnih
papirjev in vzajemnih skladov, ki so obcutljivi na tveganje obrestne mere ob povecanju
obrestnih mer za 2 odstotni tocki na dan 31. 12. 2011 zmanjsala za 8,2 mio EUR (31. 12. 2010
8,2 mio EUR). Od tega bi se 7,6 mio EUR (31. 12. 2010: 7,8 mio EUR) nanaSalo na
spremembo kapitala, preostanek pa se nanaSa na nalozbe, razporejene v racunovodsko
skupino v posesti do zapadlosti, pri katerih se spremembe vrednosti zaradi spremembe trzne
cene ne odrazajo v izkazih druzbe. Podrobnejsi prikaz obcutljivostne analize je prikazan v
tabeli  Rezultati  obcutljivostne analize med razkritji Racunovodskega porocila
Pozavarovalnice Sava v poglavju 28.5.3.1 Tveganje obrestne mere.

Ocenjujemo, da je bila druzba v letu 2011 tveganju spremembe obrestne mere izpostavljena
manj kot v letu 2010.

16.4.2.2 Tveganje spremembe vrednosti lastnis§kih vrednostnih papirjev

Tveganje spremembe vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev je tveganje, da bi se vrednost
nalozb zmanjsala zaradi nihanja cen lastniskih vrednostnih papirjev na kapitalskih trgih.

Tveganje se obvladuje predvsem z razprSenostjo, tako po izdajateljih, sektorjih in geografsko,
spremljanjem in analiziranjem dogajanj na svetovnih trgih ter ustreznim reagiranjem. Pri
nalaganju se upoS$tevajo predvsem delnice z zadostno trzno kapitalizacijo in ustrezno
likvidnostjo, kar pa v odvisnih druzbah na podro¢ju nekdanje Jugoslavije zaradi premajhne
razvitosti finan¢nih trgov in omejitev (lokalizacije nalozb) Se ni povsem moZzno.

Skupina Sava Re

Celotna vrednost sredstev podvrzenim tveganju spremembe lastniSkih vrednostnih papirjev na
ravni skupine znasa na dan 31.12.2011 16,0 mio EUR (31.12.2010: 22,7 mio EUR).
Podrobnejsi prikaz sredstev, ki so podvrZzena tveganju spremembe vrednosti lastniskih
vrednostnih papirjev je podrobneje prikazan v tabeli Podatki o financnih nalozbah skupine v
razkritji Ra¢unovodskega porocila Skupine Sava Re v poglavju 24.7.3 Trzna tveganja.

Pri izraCunu ocene obcutljivosti naloZzb na spremembe vrednosti lastniSkih vrednostnih
papirjev predpostavimo padec vseh vrednosti za 10 %, kar bi pomenilo zmanj$anje vrednosti
nalozb za 1,6 mio EUR (2010: 2,3 mio EUR). Od tega bi se 1,5 mio EUR (31. 12. 2010:
2,2 mio EUR) nanaSalo na spremembo kapitala, 0,1 mio EUR (31. 12. 2010: 0,1 mio EUR) pa
na spremembo izkaza poslovnega izida.

21 Upostevan je znesek dolzniskih vrednostnih papirjev, obvezniskih vzajemnih skladov in polovica zneska
mesanih vzajemnih skladov.
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Ocenjujemo, da je bila skupina v letu 2011 tveganju spremembe vrednosti nalozb v lastniske
vrednostne papirje izpostavljena manj kot v letu 2010. Seveda pa je pri tem treba upoStevati,
da se navedeni oceni nanasata le na stanji ob koncu leta 2011 in 2010.

Pozavarovalnica Sava

Celotna vrednost sredstev podvrZenim tveganju spremembe lastniskih vrednostnih papirjev?,
na ravni Pozavarovalnice Sava znaSa na dan 31.12.2011 12,5 mio EUR (31.12. 2010:
18,3 mio EUR). Prikaz sredstev, ki so podvrzena tveganju spremembe vrednosti lastniSkih
vrednostnih papirjev, je podrobneje prikazan v tabeli Podatki o financnih nalozbah med
razkritji Ra¢unovodskega porocila Pozavarovalnice Sava v poglavju 28.5.3 Trzna tveganja.

Pri izracunu ocene obcutljivosti nalozb na spremembe vrednosti lastniskih vrednostnih
papirjev predpostavimo padec vseh vrednosti za 10 %, kar bi pomenilo zmanjSanje vrednosti
nalozb za 1,2 mio EUR (31. 12. 2010: 1,8 mio EUR). Celotno zmanj$anje vrednosti nalozb bi
se odrazilo preko vpliva na kapital. Podrobnejsi prikaz obcutljivosti nalozb na spremembe
vrednosti lastniSkih vrednostnih papirjev je prikazan v tabeli Ocena obcutljivosti nalozb na
spremembo vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev med razkritji Racunovodskega porocila
Pozavarovalnice Sava v poglavju 28.5.3.2 Tveganje spremembe vrednosti lastniskih
vrednostnih papirjev.

Ocenjujemo, da je bila Pozavarovalnica Sava v letu 2011 tveganju spremembe vrednosti
nalozb v lastniSke vrednostne papirje izpostavljena manj kot v letu 2010.

16.4.2.3 Valutno tveganje

Valutno tveganje je tveganje, da se bo zaradi sprememb teCajev zmanjsala vrednost sredstev v
tujih valutah ali pove€ale obveznosti v tujih valutah. Valutno tveganje se skuSa zmanjSati
preko valutne usklajenosti sredstev in obveznosti.

Skupina Sava Re

Valutno tveganje Skupine Sava Re je sestavljeno iz izpostavljenosti tujim valutam posamezne
druzbe v skupini. Valutno tveganje se omejuje posebej pri vsaki druzbi v skupini. Najvecji
delez valutnega tveganja odpade na obvladujoco druzbo.

Valutno tveganje obvladujoce druzbe je povezano s Siritvijo posla na trge, katerih nacionalna
valuta ni EUR. Podrobneje je opredeljeno v podpoglavju o Pozavarovalnici Sava.

Obveznosti in nalozbe v odvisnih druzbah na Hrvaskem, v Srbiji in v Makedoniji so
nominirane v lokalnih valutah. Izjema so obveznosti iz Zivljenjskih zavarovanj (matematicne
rezervacije) v Srbiji in na HrvaSkem, ki so nominirane neposredno v evrih ali pa z valutno
klavzulo. V teh primerih je valuta nalozb usklajena z valuto obveznosti. V odvisnih druzbah v
Sloveniji, Crni gori in na Kosovu so obveznosti in nalozbe nominirane v evrih.

Podrobne;jsi prikaz valutne neusklajenosti je prikazan v tabeli Valutna (ne)usklajenost na dan
31.12. 2011 v razkritjih Ra¢unovodskega porocila Skupine Sava Re v poglavju 24.7.3.3
Valutno tveganje.

22 IzkljuGene so strateske naloZbe v odvisne in pridruzene druzbe v visini 114,4 mio EUR. Vrednost odvisnih in
pridruzenih druzb Pozavarovalnica Sava ocenjuje s testom dobrega imena.
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Ocenjujemo, da je bila izpostavljenost skupine valutnemu tveganju v letu 2011 visja glede na
leto 2010.

Pozavarovalnica Sava

Pozavarovalnica Sava mora pri valutni usklajenosti upostevati tudi dolocila 124. ¢lena Zakona
o zavarovalniStvu, ki predvideva da morajo biti nalozbe kritnega premozenja v tuje valute
omejene na 30 % zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, razen tistih nalozb, s katerimi druzba krije
obveznosti, nominirane v tuji valuti.

Druzba povecuje svoj delez poslov iz tujine, kar vpliva na strukturo njenih obveznosti po
razli¢nih valutah. Kljub temu pa v tej strukturi na dan 31.12. 2011 78,7 % (31. 12. 2010:
84,9 %) predstavljajo obveznosti v evrih. Zaradi poveéevanja obveznosti v tujih valutah je
druzba prilagodila naloZbeno politiko in del sredstev nalozila v USD. Usklajevanje obveznosti
in sredstev v ostalih tujih valutah bi povzrocilo vecje stroske od koristi.

Na dan 31.12. 2011 je bilo valutne neusklajenosti med kosmatimi zavarovalno-tehni¢nimi
rezervacijami in rezervami ter kritnim premozenjem za 36,5 mio EUR (31.12.2010:
16,2 mio EUR), kar predstavlja 16,9 % sesStevka kosmatih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in
rezerv (31. 12. 2010: 7,8 %). Podrobnejsi prikaz valutne neusklajenosti je prikazan v tabeli
Valutna (ne)usklajenost na dan 31.12.2011 v razkritjih raCunovodskega porocila
Pozavarovalnice Sava v poglavju 28.5.3.3 Valutno tveganje.

Nalozbe lastnih virov niso izpostavljene valutnemu tveganju.
Ocenjujemo, da se je valutno tveganje v letu 2011 glede na leto 2010 povecalo.

16.4.2.4 Tveganje koncentracije

Tveganje koncentracije je tveganje, da bi se zaradi prevelike koncentracije nalozb na
dolocenem geografskem podro¢ju, ekonomskem sektorju ali pri izdajatelju ob neugodnih
gibanjih hkrati zmanjSala vrednost nalozb.

Tveganje koncentracije se zmanjSuje s ¢im vecjo razprsitvijo nalozb po izdajateljih, sektorjih
in geografskih podrocjih, pri ¢emer se vedno upostevajo zakonske omejitve nalaganja nalozb
kritnega premozenja.

Skupina Sava Re

Skupina Sava Re deluje na Sirokem geografskem podrocju, s ¢imer je povezana tudi
geografska razprSenost naloZzb. Ker predstavljajo naloZzbe obvladujoc¢e druzbe in odvisne
druzbe v Sloveniji najvecji delez v nalozbah skupine, je vecina nalozb nalozenih na obmocju
Slovenije (31. 12. 2011: 210,5 mio EUR, 31. 12. 2010: 214,4 mio EUR). Najmoc¢ne;jsi sektor
je bancni, v katerega je nalozenih 158,2 mio EUR nalozb skupine (31.12.2010:
172,5 mio EUR). Sektorska koncentracija je povezana z nerazvitimi finanénimi trgi na
obmocju nekdanje Jugoslavije, s ¢imer so odvisne druzbe zelo omejene pri razprsitvi nalozb.
Podrobnejsa predstavitev geografske in sektorske razprSitve je prikazana v tabelah
Geografska razprsenost portfelia In  PanozZna razprSenost portfelja v  razkritjih
Racunovodskega porocila Skupine Sava Re v poglavju 24.7.3.4 Tveganje koncentracije.
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Najvecjo izpostavljenost skupine v posameznega izdajatelja na dan 31. 12. 2011 predstavlja
izpostavljenost do Republike Slovenije v visini 73,6 mio EUR (31. 12. 2010: 42,3 mio EUR).
Izpostavljenost do 10 najvecjih izdajateljev predstavlja na dan 31.12.2011 47,3 %
naloZbenega portfelja izpostavljenega trznim tveganjem.

Tveganje zaradi koncentracije nalozb ocenjujemo kot majhno, seveda pa s samo razprsitvijo
nalozb ne moremo nevtralizirati (globalnega) sistemskega tveganja, ko se vsi neugodni
premiki na finan¢nih trgih odvijajo v isti smeri, denimo tako, kot se je zgodilo v letu 2008.

Pozavarovalnica Sava

Pozavarovalnica Sava ima najvecji del nalozb nalozenih na obmocju Slovenije (31. 12. 2011:
72,7 %, 31.12.2010: 73,3 %). Najve¢ nalozb je naloZenih v ban¢ni sektor (31. 12. 2011:
41,8 %, 31.12. 2010: 50,0 %). Podrobnejsa predstavitev geografske in sektorske razprsitve je
prikazana v tabelah Geografska razprsenost portfelja in Panozna razprsenost portfelja Vv
razkritjih raCunovodskega poroCila Pozavarovalnice Sava v poglavju 28.5.3.4 Tveganje
koncentracije.

Najvecjo izpostavljenost druzbe v posameznega izdajatelja (pri tem ne upoStevamo
izpostavljenosti do odvisnih druzb) na dan 31.12.2011 predstavlja izpostavljenost do
Republike Slovenije v visini 45,5 mio EUR (31. 12. 2010: 22,2 mio EUR). Izpostavljenost do
10 najvecjih izdajateljev predstavlja na dan 31.12.2011 53,4 % (31.12.2010: 37,3 %)
nalozbenega portfelja. Povecanje izpostavljenosti do 10 najvecjih izdajateljev je posledica
povecanja izpostavljenosti do Republike Slovenije. Druzba se je konec leta zaradi povecanja
donosnosti do dospetja slovenskih drzavnih obveznic namre¢ odlocila izkoristiti trenutne
razmere na kapitalskih trgih. Tako so se v nalozben portfelj vkljucile drzavne obveznice, ki
bodo druzbi v bodoce prinaSale visoke obrestne prihodke.

16.4.2.5 Tveganje neusklajenosti nalozb in obveznosti

Tveganje neusklajenosti nalozb in obveznosti je tveganje, da denarni tokovi iz naloZb ¢asovno
ali po viSini ne bodo ustrezali denarnim tokovom, potrebnim za izpolnitev obveznosti.
Tveganje se ocenjuje preko izraCuna rokovne usklajenosti sredstev in obveznosti.

Skupina Sava Re

Rocnostna usklajenost nalozb in obveznosti za premoZenjska zavarovanja je na primernem
nivoju. Povpreéna ro¢nost nalozb v obveznice znasa na 31. 12. 2011 3,42 let (31. 12. 2010:
3,83 let), medtem ko je povpre¢na roc¢nost obveznosti 3,33 let (31. 12. 2010: 3,80 let), kar se
nanasa na seStevek Skodnih rezervacij in prenosne premije.

Roc¢nostna usklajenost nalozb in obveznosti za Zivljenjska zavarovanja ni mogoca zaradi
preprostega dejstva, da na slovenskem trgu, Se manj pa na trgih drzav nekdanje Jugoslavije, ni
ustreznih dovolj dolgoro¢nih dolZzniskih vrednostnih papirjev.

Pozavarovalnica Sava

Rocnostna usklajenost nalozb in obveznosti Pozavarovalnice Sava je na primernem nivoju, ¢e
upoStevamo presezek kritnega premozenja nad kosmatimi zavarovalno-tehni¢nimi
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rezervacijami in rezervami, s katerim bi lahko kompenzirali morebitne razlike, ki bi nastale
zaradi neusklajenosti. Povprecna ro¢nost obveznic in depozitov kritnega premozenja je 2,94
let (31. 12. 2010: 2,55 let), medtem ko je povprecna rocnost obveznosti 4,51 let (31. 12. 2010:
5,36 let), kar se nanaSa na seStevek Skodnih rezervacij in prenosne premije.

16.4.3 Likvidnostno tveganje

Likvidnostno tveganje je tveganje, da ob zapadlosti obveznosti ne bo dovolj likvidnih
sredstev, zaradi Cesar bo treba ob neprimernem ¢asu prodajati manj likvidna sredstva oziroma
nenacrtovano najemati kredite. Likvidnostno tveganje se zmanjSuje s tem, da se ima velik del
nalozb usmerjen v trzne vrednostne papirje, ki so visoko likvidni in se jih lahko v vsakem
trenutku spremeni v denar.

Skupina Sava Re

V letu 2011 skupina ni imela vecjih tezav z likvidnostjo. Vecji del nalozbenega portfelja je
nalozen v ban¢ne depozite z dospelostjo prilagojeno poplacilu obveznosti in v kotirajoce
vrednostne papirje, ki jih je mogoce hitro spremeniti v denar. Morebitne primere nenadne
potrebe katere od odvisnih druzb po likvidnih sredstvih nad zmoznostjo odvisne druzbe bi
obvladujoc€a druzba lahko nevtralizirala s kratkoro¢nimi premostitvenimi krediti. Za primere
velikih Skod so v pozavarovalnih pogodbah predvidene tudi moznosti t. i. cash callov v verigi
odvisna druzba, obvladujoca druzba, retrocesionar. Vse druzbe v skupini pripravljajo tudi
dnevne in tedenske plane denarnih tokov, na podlagi katerih lahko predvidijo bodoc¢e potrebe
po likvidnosti.

Pregled zapadlosti sredstev in obveznosti po letih, iz Cesar je razviden razkorak med
zapadanjem sredstev in obveznosti, je podrobneje prikazan v tabeli med razkritji
Racunovodskega porocila Skupine Sava Re v poglavju 24.7.4 Likvidnostno tveganje.

Pozavarovalnica Sava

Pozavarovalnica Sava likvidnostno tveganje zmanjSuje s planiranjem denarnih tokov na
dnevni bazi (plan je narejen za eno letno obdobje). 1z plana denarnega toka so razvidne
bodo¢e potrebe po likvidnosti, na podlagi Cesar lahko druzba pravocasno reagira in
pravocasno priskrbi sredstva za pokrivanje tekoc¢ih obveznosti.

Za primere velikih Skod so v pozavarovalnih pogodbah predvidene tudi moznosti t. i. cash
callov v verigi druZba—retrocesionar. Za izredne likvidnostne primere ima druzba pri poslovni
banki odprto tudi kreditno linijo v viSini 5 mio EUR, z ve¢ poslovnimi bankami pa
dogovorjene pogodbe o depozitih na odpokilic.

Pregled zapadlosti sredstev in obveznosti po letih, iz Cesar je razviden razkorak med
zapadanjem sredstev in obveznosti, je podrobneje prikazan v tabeli Zapadiost financnih
sredstev in obveznosti v racunovodskem porocilu Pozavarovalnice Sava v poglavju 28.5.4
Likvidnostno tveganje.

Izpostavljenost likvidnostnemu tveganju v letih 2011 in 2010 ocenjujemo kot minimalno in
med seboj primerljivo.
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16.4.4 Kreditno tveganje

Kreditno tveganje predstavlja tveganje popolnega ali delnega propada pogodbene stranke in s
tem posledicno nezmoznosti izpolnitve obveznosti. Kreditno tveganje se nanaSa tudi na
poslabsanje finan¢nega polozaja pogodbene stranke, saj le to pomeni spremembo v posteni
vrednosti vrednostnega papirja. Podrobnejsi podatki o terjatvah so v racunovodskem porocilu,
v poglavjih 24.8 in 28.6, v razkritju 9) oziroma 8). Kreditno tveganje se tako nanaSa na
izdajatelje vrednostnih papirjev ali retrocesionarje, do katerih ima skupina odprte terjatve.
Kreditno tveganje se v vec€ini primerov meri skozi bonitetno oceno pogodbenega partnerja.

Skupina Sava Re

Na strani nalozb morajo druzbe v skupini delovati v skladu z dolo¢bami lokalnih zakonov,
podzakonskih aktov in lastnih notranjih predpisov. Tako lahko c¢lanice skupine nalagajo
presezke le v depozite (lokalno gledano) bank s primernimi kazalniki poslovanja, v dolzniske
vrednostne papirje izdajateljev z ustrezno bonitetno oceno (¢e na lokalnem trgu obstajajo) in v
lastniske vrednostne papirje z zadostno trzno kapitalizacijo oziroma z ustrezno likvidnostjo.

Kreditno tveganje se na nalozbeni strani preko bonitetne ocene ocenjuje za dolzniske
vrednostne papirje in depozite. Pri lastniSkih vrednostnih papirjih skupina stremi k ¢im vecji
razprsitvi med izdajatelji in k izboru lastniSkih vrednostnih papirjih z zadostno trzno
kapitalizacijo.

Skupina ima na dan 31.12.2011 41,2 % dolzniskih vrednostnih papirjev in depozitov
nalozenih v bonitetne razrede A ali ve¢ (31.12.2010: 36,1 %). Nalozbe v dolzniske
vrednostne papirje in depozite predstavljajo na dan 31.12.2011 92,8 % (31.12.2010:
88,1 %) celotnega nalozbenega portfelja podvrzenega trznim tveganjem.

Odvisne druzbe v skupini imajo pozavarovalne pogodbe praviloma sklenjene neposredno z
obvladujo¢o druzbo, ¢e lokalni predpisi ne zahtevajo sklenitve pozavarovalnih pogodb z
lokalnimi pozavarovatelji. Tudi v takih primerih pa le ti vsaj del tveganja prenesejo na
obvladujo¢o druzbo. Retrocesijski programi so ve€inoma plasirani pri prvovrstnih
pozavarovateljih, ki imajo ustrezno bonitetno oceno (vsaj A— po Standard & Poor's za
dolgoroc¢ne posle in vsaj BBB+ za kratkoroc¢ne posle). Tako se ve¢ kot 80 % izpostavljenosti
kreditnemu tveganju, ki se nanasa na pozavarovatelje, ob koncu let 2011 in 2010 nanaSa na
pozavarovatelje z bonitetno oceno A- ali boljso.

Podrobnejsi prikaz kreditnega tveganja je prikazan v tabelah v razkritjih Racunovodskega
porocila Skupine Sava Re v poglavju 24.7.5 Kreditno tveganje.

Pozavarovalnica Sava

Pozavarovalnica Sava ravno tako kreditno tveganje na naloZbeni strani spremlja preko
bonitetnih ocen za dolZzniske vrednostne papirje in depozite. Pri lastniSkih vrednostnih
papirjih druzba stremi k ¢im vecji razprSitvi med izdajatelji in k izboru lastniSkih vrednostnih
papirjih z zadostno trzno kapitalizacijo.

Druzba ima na dan 31.12.2011 51,3 % dolzniskih vrednostnih papirjev in depozitov

nalozenih v bonitetne razrede A ali ve¢ (31. 12. 2010: 38,6 %). Povecanje je povezano s
spremembo nalozbene politike, saj je druzba v letu 2011 znizevala delez depozitov (ve¢inoma
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so to nalozbe pri izdajateljih brez bonitetne ocene) in povecevala delez obveznic (druzba pri
obveznicah zasleduje politiko nalaganja v obveznice z minimalno bonitetno oceno BBB po
S&P). Med obveznicami se je precej povecal delez slovenskih drzavnih obveznic, ki so imele
v letu 2011 bonitetno oceno AA po S&P.

Nalozbe v dolzniske vrednostne papirje in depozite predstavljajo na dan 31. 12. 2011 44,4 %
(31.12.2010: 32,8 %) celotnega nalozbenega portfelja podvrzenega trznim tveganjem.
Preostali del portfelja v vecini predstavljajo nalozbe v odvisne in pridruzene druzbe, ki jih
druzba obvladuje preko poslovnih procesov in tako zmanjsuje kreditno tveganje.

Na strani pozavarovanja se retrocesijski program vecinoma plasira pri prvovrstnih
pozavarovateljih, ki imajo ustrezno bonitetno oceno (vsaj A— po S&P za dolgoro¢ne posle in
vsaj BBB+ za kratkoro¢ne posle). Tako se 83,5 % izpostavljenosti kreditnemu tveganju ob
koncu leta 2011 (2010: 80,3 %), ki se nanasa na pozavarovatelje, nanasa na pozavarovatelje z
bonitetno oceno A— ali boljso.

Druzba je v letu 2011 ustanovila bonitetno komisijo, ki je opredelila kriterije za izbor
pozavarovateljev v retrocesijskem programu. Naloga bonitetne komisije je, da pred podpisom
pogodbe s pozavarovateljem preveri ustreznost kreditne sposobnosti pozavarovatelja in tako
predhodno skrbi, da se v retrocesijski program uvrsca le prvovrstne pozavarovatelje.

Podrobnejsi prikaz kreditnega tveganja je prikazan v tabelah v racunovodskem porocilu
Pozavarovalnice Sava v poglavju 28.5.5 Kreditno tveganje.

16.4.5 Operativno tveganje

Med operativna tveganja uvrséamo tveganja zaradi ¢loveskih virov, upravljalsko tveganje,
raunalniska tveganja, postopkovna tveganja, pravna tveganja ipd. Ocenjujemo, da Skupino
Sava Re in Pozavarovalnico Sava ogrozajo predvsem tveganja, ki izvirajo iz motenj oziroma
neustreznega opravljanja predpisanih postopkov in notranjih kontrol ter motenj v upravljanju
druzbe. Kljuénega pomena za obvladovanje operativnih tveganj je pravilno delujo¢ in
ucinkovit sistem notranjih kontrol. Znacilnost tega tveganja je, da vecinoma nastopa skupaj z
drugimi tveganji (zavarovalnim, trznim itd.), saj uresniCeno operativno tveganje obicajno
generira povecanje enega od ostalih tveganj. Tako lahko, denimo, povrSen prevzem v
pozavarovanje bistveno poveca zavarovalno tveganje.

Za obvladovanje operativnih tveganj ima Skupina Sava Re in Pozavarovalnica Sava
vzpostavljene ustrezno informacijsko podprte postopke in kontrole za najpomembnejsa
podrocja poslovanja. Poleg tega tovrstno tveganje obvladuje tudi preko nadzora, ki ga
opravlja notranja revizija, in z izobraZevanjem ter ozave$¢anjem zaposlenih.

Med operativna tveganja v SirSem smislu lahko uvrstimo tudi politicno tveganje. Ocenjujemo,
da je Skupina Sava Re in Pozavarovalnica Sava temu tveganju srednje izpostavljena, hkrati pa
se zaradi vedno vecje zelje drzav na podro¢ju nekdanje Jugoslavije, da bi vstopile v EU, to
tveganje, ki je povezano predvsem z nalozbami v odvisne druzbe, zmanjsSuje.

Ocenjujemo, da je bila Skupina Sava Re zaradi razvoja informacijske podpore v letu 2011
operativnemu tveganju izpostavljena manj kot v letu 2010, Pozavarovalnica Sava pa enako.
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16.5 Kapitalska ustreznost

Skupina Sava Re

Skupina Sava Re mora v skladu z zakonom zagotavljati ustrezno viSino kapitala glede na
obseg in vrste (po)zavarovalnih poslov, ki jih opravlja. Kapital posamezne ¢lanice mora biti
vedno najmanj enak kapitalskim zahtevam, izraCunanim z uporabo premijskega koli¢nika
oziroma Skodnega koli¢nika, in sicer tistim od obeh, ki so visje, oziroma mora biti vsaj enak
minimalnemu predpisanemu znesku, ¢e ga izraun s premijskim oziroma skodnim koli¢nikom
ne dosega.

Skupina je kapitalsko ustrezna, Ce je razpolozljivi kapital ve¢ji ali enak minimalnemu
kapitalu. Skupina je bila celo leto 2011 kapitalsko ustrezna, saj je vedno imela velik presezek
razpolozljivega kapitala nad minimalnim kapitalom.

Razpolozljivi kapital skupine na dan 31.12.2011 znaSa 136,2 mio EUR (31. 12. 2010:
122,0 mio EUR). Glede na dejstvo, da v izracunu prilagojene kapitalske ustreznosti od
razpolozljivega kapitala odStevamo minimalni kapital obvladujo¢e druzbe in sorazmerne
minimalne kapitale odvisnih druzb (ne pa tudi viSine nalozbe), skupina izkazuje visok

presezek razpolozljivega kapitala nad zahtevanim minimalnim kapitalom skupine, ki znasa
56,8 mio EUR (31. 12. 2010: 54,1 mio EUR).

Pozavarovalnica Sava

Pozavarovalnica Sava mora v skladu z zakonom zagotavljati ustrezno visino kapitala glede na
obseg in vrste pozavarovalnih poslov, ki jih opravlja. Kapital mora biti vedno najmanj enak
kapitalskim zahtevam, izraCunanim z uporabo premijskega koli¢nika oziroma Skodnega
koli¢nika, in sicer tistim od obeh, ki so vi§je. Zahtevani minimalni kapital druzbe na dan
31.12.2011 znasa 21,6 mio EUR (31. 12. 2010: 20,2 mio EUR), razpolozljivi kapital druzbe
pa 41,2 mio EUR (31. 12. 2010: 43,3 mio EUR).

Pozavarovalnica Sava je kapitalsko ustrezna, Ce je razpolozljivi kapital vecji ali enak
minimalnemu kapitalu. Pozavarovalnica Sava je celo leto 2011 izpolnjevala zahteve o
kapitalski ustreznosti, saj je vedno imela velik preseZzek razpolozljivega kapitala nad
minimalnim kapitalom. Presezek na dan 31.12.2011 znasa 19,6 mio EUR (31.12. 2010:
23,1 mio EUR).

Tveganje kapitalske neustreznosti Pozavarovalnice Sava je majhno. Navedena ocena temelji
na trenutno veljavni zavarovalniSki zakonodaji po reZimu Solventnost I. Nova ureditev
Solventnost II, ki bo predvidoma zacela veljati 1. januarja 2014, v temeljih spreminja nacin
izrauna solventnostnega kapitala, prav tako pa tudi vrednotenje sredstev in obveznosti. Na
osnovi kvantitativnih §tudij ucinka sprememb zaradi nove ureditve ocenjujemo oziroma
pri¢akujemo, da bo zahtevani solventnostni kapital Pozavarovalnice Sava bistveno visji kot je
sedanji minimalni kapital. Razlika pa se bo vsaj delno kompenzirala z zmanjSanjem
obveznosti, za katere direktiva predpisuje manj previden nacin oblikovanja, kot je sedanji.
Analogen izracuna za Skupino Sava Re ni bil narejen, vendar pa lahko pri¢akujemo enake
spremembe. Direktiva Solventnost II je sicer Ze sprejeta, vendar pa Se niso znani na njej
temeljeci izvedbeni predpisi, v katerih bodo doloc¢eni tudi vsi potrebni parametri za izracun
solventnostnega kapitala.
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17 NOTRANJA REVIZIJA

Dejavnost notranjega revidiranja v Pozavarovalnici Sava izvaja Center notranje revizije
Skupine Sava Re (v nadaljevanju CNR) na podlagi listine o ustanovitvi in delovanju CNR.
CNR je samostojni organizacijski del, ki je funkcionalno in organizacijsko lo¢en od drugih
organizacijskih delov pozavarovalnice in je neposredno podrejen upravi pozavarovalnice. S
takSno organizacijo je zagotovljena samostojnost in organizacijska neodvisnost delovanja.

CNR je tudi v letu 2011 pomagal Skupini Sava Re dosegati postavljene cilje s spodbujanjem
premisljenega, urejenega nacina vrednotenja in izboljSevanja uspesnosti postopkov ravnanja s
tveganji, obvladovanja tveganj in upravljanja tveganj ter tako prispevala k dodajanju
vrednosti z dajanjem neodvisnih in nepristranskih zagotovil ter z opravljanjem svetovalnih
dejavnosti.

V letu 2011 je CNR opravljal revizije in ostale aktivnosti v skladu z letnim nac¢rtom dela CNR
za leto 2011. Nacrtovani revizijski pregledi so bili realizirani v celoti. Izvedenih je bilo 14
notranjerevizijskih pregledov, od katerih jih je bilo 8 izvedenih v Pozavarovalnici Sava ter 6
pregledov poslovanja odvisnih druzb, ki so se opravljali v sodelovanju z notranjerevizijskimi
sluzbami teh druzb.

V okviru rednih pregledov je bila pozornost osredotocena tudi na verjetnost nastanka prevar
ter izpostavljenost oziroma morebitno ranljivost na podro¢ju IT podpore poslovanju. Sistem
notranjih kontrol na podro¢jih, ki so bila predmet notranjerevizijskega pregleda, je
vzpostavljen in deluje tako, da preprecuje nastanek morebitnih prevar.

CNR Ccetrtletno poroca upravi, revizijski komisiji in nadzornemu svetu o opravljenih pregledih
poslovanja, primernosti in ucinkovitosti sistema notranjih kontrol, ugotovljenih krsitvah in
nepravilnostih ter o spremljanju realizacije priporocil. Prav tako je CNR izdelal letno poro¢ilo
o delu za leto 2011, ki je sestavni del gradiva za skups¢ino.

V sklopu razvoja notranjega revidiranja je CNR pricel s prenosom metodologije dela v
notranjerevizijske sluzbe v Skupini Sava Re. lzvedena je bila delavnica, katere cilj je bil
poenotiti delo v procesu priprave letnega nacrta dela in letnega porocila. Aktivnosti so bile
tudi na podro¢ju prenove internih pravil CNR, ki pa bodo dokon¢no prenovljene v letu 2012.

CNR je v letu 2011 izvedel zunanjo presojo kakovosti dela notranjerevizijske funkcije v
Pozavarovalnici Sava. Na osnovi izvedenih postopkov pri zunanji ocenitvi delovanja CNR
zunanji ocenjevalec meni, da je delovanje CNR skladno z Mednarodnimi standardi
strokovnega ravnanja pri notranjem revidiranju. Za priporocila, ki so bila podana, je CNR
pripravil akcijski nacrt uresnicevanja priporocil. Vecina priporoc€il je Ze bila uresni¢enih z
dopolnitvijo metodologije dela, ki je bila upoStevana pri izvajanju revizij za leto 2011 in
naprej.
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18 DRUZBENA ODGOVORNOST

»Poslovanje Skupine Sava Re temelji na zaupanju, ki ga imajo zaposleni, vlagatelji, stranke
in druga zainteresirana javnost v naSe vrednote, katerim smo se zavezali. Osnova zaupanja
predstavljata ravnanje in sposobnosti naSih zaposlenih, vklju¢no s poslovodstvom, in njihovo
prizadevanje za ustvarjanje vrednosti za stranke, vlagatelje in druge deleznike.« Tako smo
zapisali v eti¢nem kodeksu, ki smo ga kot Skupina sprejeli v tem letu.

V skladu z naSo strategijo, poslanstvom, vrednotami in osnovno dejavnostjo, kot temeljnim
izhodis¢em, smo odgovorni za aktiven prispevek v nase druzbeno okolje. Vse druzbe iz
Skupine v svojih okoljih podpirajo razli¢ne dejavnosti, ki so gonilo razvoja sodobne druzbe, s
poudarkom na izobrazevanju, preventivi in sociali. Uprava je v letu 2011 sprejela sklep, s
katerim se vsi zaposleni vsaj enkrat letno aktivno vklju¢imo v organizirane druzbeno koristne
aktivnosti. Dan Save Re obelezujemo vsi zaposleni v Skupini Sava Re.

Na podrocju trajnostnega razvoja sledimo nasim strateSkim usmeritvam in vrednotam, zato s
predanostjo in stalnim napredkom zagotavljamo varnost in kakovost Zivljenja vsem nasim
deleznikom, poSteno in odgovorno gradimo medsebojne odnose v druzbi, s stalnim
izboljSevanjem in odnosom presegamo pri¢akovanja strank ter smo aktivni v odnosu do
okolja.

Komuniciranje med upravo in zaposlenimi; Uprava druzbe vodi z zaposlenimi partnerski
odnos tudi pri komunikaciji. Uprava druzbe in zaposleni se srecujejo na rednih zborih
delavcev, Kkjer uprava =zaposlenim predstavi rezultate poslovanja in jih obveséa o
pomembne;jsih poslovnih dogodkih, nacrtih in odlo¢itvah. Zaposleni imajo moznost podajanja
svojih vpraSanj, predlogov in pobud, ki se nanasajo tako na delo kot na odnose v druzbi. Vsi
zaposleni v druzbi imajo moznost razli¢nih skupinskih srecanj in druzenj.

Komuniciranje z javnostmi; V skladu s svojimi vrednotami gradimo medsebojne odnose v
okolju, kjer delujemo. Prepoznavanje vseh deleznikov druzbe in transparentna, dvosmerna
komunikacija z njimi je eden od klju¢ev nasega delovanja.

Za Pozavarovalnico Sava mediji predstavljajo pomemben most s SirSo javnostjo. Z mediji
vzdrzujemo redne stike. Na vpraSanja se odzivamo v dogovorjenem roku, komuniciramo
odkrito, predvsem pa v skladu z naceli enakomernega obvescanja. Ob pomembnih dogodkih
posiljamo obvestila za medije ali organiziramo konference za novinarje.

Komuniciranje z vlagatelji in analitiki; Od uvrstitve delnice na Ljubljansko Borzo
Pozavarovalnica Sava razvija in uvaja sodobni pristop k odnosom z obstoje¢imi delnicarji,
potencialnimi vlagatelji in finanénimi analitiki. Osnovno vodilo pri komuniciranju je
preglednost, z namenom omogociti resnicno in posteno oceno poslovanja druzbe ter
posledi¢no resni¢no in posteno oceno vrednosti delnice.

Pri objavah sledimo standardom prve kotacije, med drugim zelimo spodbuditi tudi vecje
zanimanje tujih vlagateljev. Ve¢ o odnosih z vlagatelji je zapisano v poglavju o delnici.

Prijazni do druzine; Nasa odgovornost do zaposlenih se odraza tudi v prizadevanju do
oblikovanja delovnega okolja, v katerem se spoStuje dostojanstvo in integriteta vsakega

98



zaposlenega. Ker smo Pozavarovalnica Sava mlad kolektiv, Zelimo oblikovati takSna notranja
pravila in postopke, da bodo mladi starsi lazje usklajevali poklicno in druzinsko zivljenje.

V ta namen imamo gibljiv delovni Cas, starSem prvosolc¢ka pa priznamo dodaten dan dopusta
za prvi Solski dan. Vedno poskrbimo, da so tudi mamice na starSevskem dopustu povabljene
na letne druzabne dogodke druzbe, da ohranjajo stik s sodelavci. Trudimo se, da sestanki in
podobne delovne obveznosti niso v poznih popoldanskih urah, in se zaklju¢ijo znotraj
delovnega Casa, do 15. ure.

Izobrazevanje zaposlenih;, V Pozavarovalnici Sava si prizadevamo, da so vsi zaposleni
vkljuceni v programe izobrazevanja, bodisi zaradi konkretnih potreb delovnega procesa ali
splosne S§irSe usposobljenosti. Program izobrazevanja je oblikovan tako, da zaposlenim
omogoc¢imo karierni in osebnostni razvoj. Zaposleni svoja znanja nadgrajujejo predvsem na
specialisti¢nih izobrazevanjih s podro¢ja stroke kot tudi na funkcionalnih izobrazevanjih.

V Skupini Sava Re spodbujamo izmenjavo znanj in dobrih praks. Tako smo v letu 2011
organizirali ve¢ internih izobraZevanj, in sicer s podro¢ja pozavarovanja, racunovodstva,
kontrolinga, financ, aktuarstva, notranje revizije, prevzema rizika ter $kod, razvoja in trZenja.
Na vsakoletnih strateSkih konferencah se srecujejo predstavniki odvisnih druzb. Poleg
pregleda rezultatov poslovanja, je to priloznost za izmenjavo izkuSenj in mnenj ter dodatna
strokovna usposabljanja.

Zadovoljstvo zaposlenih; Druzba izvaja redne letne razgovore in del obrazca je tudi anketni
vpraSalnik o zadovoljstvu. Zadovoljstvo merimo po naslednjih kriterijih: narava dela,
moznosti delovnega mesta, izobrazevanje in nagrajevanje, vodenje, pogoji dela in medsebojni
odnosi. 1z zbranih podatkov lahko razberemo, da so zaposleni zadovoljni predvsem z
medsebojnimi odnosi, pogoji dela in samim delom.

Odnos s poslovnimi partnerji; Z naSimi obstojeCimi partnerji vzdrzujemo redne odnose.
SreCujemo se na mednarodnih konferencah in individualnih sestankih. Poslovnim partnerjem
zelimo priblizati naSo dejavnost in jih spoznati z znaCilnostmi naSega posla, zato vsako leto
organiziramo Sava Summer Seminar, izobraZevanje s podrocja pozavarovanja.

Varstvo pri delu in skrb za zdravje; Z vidika varstva pri delu druzba skrbi za zaposlene v
skladu z veljavno zakonodajo. Vsi zaposleni redno opravljajo vsa potrebna usposabljanja iz
varstva pri delu in poZarne varnosti. Prav tako druZzba zaposlene redno napotuje na predhodne
zdravniske preglede ob zaposlitvi in redne obdobne preglede v skladu z internimi pravilniki.

Druzba za leto 2012 planira izvedbo aktivnosti, ki jih je opredelila kot promoviranje zdravja v
skladu z spremenjeno zakonodajo.

Odgovornost do druzbe; V Pozavarovalnici Sava s svojimi aktivnostmi in storitvami skrbimo
za varnost, kakovost zivljenja in donosno prihodnost svojih strank, zaposlenih in vseh ostalih
deleznikov. Nase poslanstvo je tudi spostljiv in odgovoren odnos do okolja, v katerem zivimo
in delamo. To sporoamo z dejanji, zato se vsi zaposleni v vseh druzbah Skupine Save Re
enkrat na leto, na Dan Save Re udelezimo druzbeno koristnih del v okolju, kjer zivimo. Poleg
tega vlagamo sredstva v obliki donacij ali sponzorstev v znanje, $port in kulturo. Dan Save Re
smo Vv letu 2011 obelezili v sodelovanju s Centri za socialno delo, domovi starejSih ob¢anov,
enotami Rdecega kriza, Karitasa, varstveno-delovnih centrov, in Se¢ mnogimi drugimi
organizacijami po vsej Sloveniji. Svoje prostovoljstvo smo nesebi¢no razdajali na 32
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lokacijah po vsej drzavi, sodelovalo pa je 237 zaposlenih iz Pozavarovalnice Sava in
Zavarovalnice Tilia. Ostale druzbe iz Skupine Sava Re so organizirale razlicne humanitarne
dogodke v svojem lokalnem okolju.

Ravnanje z odpadki; Naso skrb za zdravo in ¢isto okolje izkazujemo z locevanjem odpadkov.
Na voljo imamo kose kjer locujemo bioloske odpadke, plastiko, steklo, papir in ostale
odpadke.

Ekonomski ucinek; Kot ena ve¢jih zavarovalniSkih skupin na obmocju zahodnega Balkana
imamo pomembno gospodarsko vlogo v vsaki drzavi, kjer delujemo. S svojo prisotnostjo in
poslovanjem ustvarjamo trzno vrednost lokalnih gospodarstev in omogocamo zaposlitev ve¢
kot 1.500 osebam v Sestih drzavah.

Tudi v prihodnje bomo nadaljevali z zaCetimi aktivnostmi. Skupina bo s pomocjo
kakovostnega upravljanja in vodenja, stalnega notranjega in zunanjega izobraZevanja in s
pomocjo uveljavljanja Eticnega kodeksa skupine gradila sodobno, njej lastno korporativno
kulturo. V naslednjem letu bomo osredoto¢eni na prijazen odnos do okolja, temu bo v pomo¢
tudi razvoj informacijske in procesne tehnologije v Skupini.

19 ZAPOSLENI

Kadrovska evidenca druzb v skupini

31.12. 2011 31.12. 2010 Sprememba
Zavarovalnica Tilia, Slovenija 378 383 -5
Sava osiguranje, Srbija 266 277 -11
Velebit osiguranje, Hrvaska 147 154 -7
lllyria Kosovo 141 154 -13
Sava Montenegro, Crna gora 140 114 26
Sava osiguruvanje, Makedonija 120 124 -4
Illyria Life, Kosovo 98 81 17
Sava Zivotno, Srbija 84 147 -63
Velebit zivotno, Hrvaska 79 76 3
Pozavarovalnica Sava, Slovenija 66 65 1
Sava Car, Crna gora 9 1 8
Bro-Dil, Makedonija 2 4 -2
Skupaj 1.530 1.580 -50

Skupina Sava Re

V Skupini Sava Re se je v letu 2011 stevilo zaposlenih znizalo za 50. Z izvedbo reorganizacij
v skoraj vseh druzbah v skupini smo optimizirali Stevilo zaposlenih v zalednih sluzbah,
povecevalo pa se je Stevilo zastopnikov zaradi zasledovanja cilja razvoja lastne prodajne
mreze.
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Pozavarovalnica Sava

V letu 2011 je Pozavarovalnica Sava zaposlila Sest novih sodelavcev: Mateja Treven, ¢lanica
uprave, je nastopila delovno razmerje s 1.1., zaposlili pa smo Se dva sodelavca v sektorju
pozavarovanja, in sicer za podro¢je sklepanja zavarovanj. V sektorju obvladovanja tveganj
smo zaposlili sodelavca na delovno mesto specialist. Za dolocen delovni Cas sta sklenila
pogodbo sodelavec v finanénem sektorju in sodelavka v raCunovodskem sektorju. Trem
sodelavcem je v letu 2011 prenehalo delovno razmerje.

Organizacijska shema Pozavarovalnice Sava na dan 31. 12. 2011
sekretar uprave

sektor g -~y TEVEoT
sektor e financni sektor za Sy
pozavarovanja Dyt Kt kontroling Eoe
strateskih nalozb tveganji
i . s i

vrste / prevzem

in organiza Jé”

S
pozavarovanja

20 POSLOVNI PROCESI IN INFORMACIJSKA PODPORA
POSLOVANJA

Skupina Sava Re

Druzba je v letu 2011 skupaj z zunanjim izvajalcem uspeSno implementirala programski paket
Tagetik, namenjen konsolidaciji, letnemu in strateSkemu nacrtovanju ter meseCnemu
poroCanju na ravni skupine. Pomemben del zahtevanih podatkov se samodejno crpa iz
finan¢no ra¢unovodskega podsistema Navision, kamor sta se operativno vkljucili tudi odvisni
druzbi Sava osiguranje, Beograd in Sava osiguruvanje, Skopje.

V smeri poenotenja komunikacijskih povezav med vsemi ¢lanicami skupine je obvladujoca
druzba podpisala dolgoro¢no pogodbo s Telekomom Slovenije, s katero bo scasoma
zagotovila zmogljiv, zanesljiv in varen pretok podatkov ter klicnih in video konferenénih
stikov. V sistem sta se Ze v letu 2011 vkljucili Pozavarovalnica Sava in Zavarovalnica Tilia.
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Pozavarovalnica Sava in Zavarovalnica Tilia sta sredi leta skupaj zaceli s pripravo nacrta
neprekinjenega poslovanja, ki bo obema druzbama zagotovil hitro okrevanje po morebitnem
katastrofalnem dogodku. Izdelana je bila ocena tveganj in vpliva potencialnih grozenj ter
pripravljena Casovnica za pripravo poslovnega dela nacrta ter nacrta okrevanja
informacijskega sistema za obe druzbi.

Informacijska podpora za kljuéne poslovne procese, ki jo je druzba razvila skupaj z
beograjskimi zunanjimi sodelavci, je bila postopno uvedena v makedonsko zavarovalnico
Sava osiguruvanje, kjer od zacetka leta 2012 deluje operativno. Razvit je bil tudi prodajni
modul z moznostjo izdelave on-line polic. Slednja od aprila 2011 Ze poteka v druzbi Sava
osiguranje, vse leto pa so potekale priprave na prenos celotnega prodajnega modula tudi v
druge druzbe, ki uporabljajo resitev.

Pozavarovalnica Sava

Razvoj procesne in informacijske tehnologije je bil v letu 2011 usmerjen v posodobitve
strojne in programske infrastrukture z namenom izboljSanja poslovanja ob skrbi za
zmanj$anje operativnih tveganj ter znizanja nepotrebnih stroskov.

V zacetku leta je bila nabavljena in namesScena naprava za varovanje elektronske poste pred
Skodljivo racunalniSko kodo. StrezniSki prostor je bil dodatno opremljen z javljalniki poZara,
izliva vode, previsoko koncentracijo ogljikovega dioksida in nepricakovanega dviga
temperature. Nadzorni sistem vsako odstopanje prek telefonskih SMS sporo¢i skrbnikom
sistema tudi izven delovnega Casa.

Da bi znizala stroSke tiskanja, je druzba sredi leta uvedla storitev najema dveh multi-
funkcijskih naprav in iz uporabe vzela ve¢ lokalnih tiskalnikov, hkrati pa vse organizacijske
enote pozvala k predlogom za postopen prehod na brez papirno poslovanje.

Na podrocju informacijske podpore je bil programski paket Pozavarovalna pogodba dograjen
z avtomatskim izraCunom prenosnih premij in prenosnih provizij, razvit je bil lo¢en modul za
register veCjih Skod. Pomembna pridobitev je tudi podsistem za primerjavo tehni¢nih
obracunov z glavno knjigo.

Za uspesno obvladovanje v okviru prihajajoc¢ih zahtev Solventnosti II je bil v letu 2011 razvit
program registra tveganj. Z njim bo mogoce potencialne groznje ocenjevati, spremljati in
pripravljati ukrepe za njihovo zmanjsanje ali odpravljanje.

Varovanje dokumentov v delovnih postajah zaposlenih je bilo v lanskem letu izboljSano na

nacin, da se kopije vseh dokumentov shranjene v strezniku, te kopije pa se dnevno arhivirajo
na zunanje magnetne medije.
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21 KAZALNIKI POSLOVANJA POZAVAROVALNICE SAVA®

Rast/padec kosmate premije

(v EUR) 2011 2010 Indeks

1 2 1/2
Nezgodno zavarovanje 9.391.375 9.612.536 97,7
Zdravstveno zavarovanje 52.605 0,0
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 19.719.827 21.109.828 93,4
Letalsko zavarovanje 351.469 348.786 100,8
Zavarovanje plovil 2.379.682 2.104.229 113,1
Zavarovanje prevoza blaga 3.379.699 3.473.123 97,3
Zavarovanje pozara in elementarnih nesrec¢ 53.731.017 51.179.725 105,0
Drugo $kodno zavarovanje 22.805.981 26.085.753 87,4
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih
vozil 20.631.083 22.719.116 90,8
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 44,632 185.675 24,0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 314.592 283.207 111,1
Splo$no zavarovanje odgovornosti 5.103.364 3.538.608 1442
Kreditno zavarovanje 833.733 702.388 118,7
Kavcijsko zavarovanje 360.278 199.354 180,7
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 672.757 729.700 92,2
Zavarovanje stroskov postopka 7.515 7.379 101,8
Zavarovanje pomo¢i 29.081 27.992 103,9
Zivljenjsko zavarovanje 328.867 366.204 89,8
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote
investicijskih skladov 212.815 188.181 113,1
Skupaj premozenjska zavarovanja 139.808.690 142.307.399 98,2
Skupaj zivljenjska zavarovanja 541.682 554.385 97,7
Skupaj 140.350.372 142.861.784 98,2

% Kazalniki poslovanja so prikazani po Sklepu o letnem porogilu in trimese&nih ra¢unovodskih izkazih

zavarovalnic — SKL 2009 (Uradni list RS, §t. 47/2009).
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Cista premija v odstotkih od kosmate premije

(v EUR, razen odstotki) Cista

Kosmata premija premija 2011 2010

1 2 2/1

Nezgodno zavarovanje 9.391.375 9.275.698 98,8% 98,8%
Zdravstveno zavarovanje 52.605 52.605 100,0% 0,0%
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 19.719.827 16.756.670 85,0% 83,3%
Letalsko zavarovanje 351.469 351.558 100,0% 100,0%
Zavarovanje plovil 2.379.682 2.258.764 94,9% 92,4%
Zavarovanje prevoza blaga 3.379.699 3.161.181 93,5% 94,6%
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 53.731.017 44.547.158 82,9% 81,4%
Drugo s$kodno zavarovanje 22.805.981 17.736.825 77,8% 79,3%
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi
motornih vozil 20.631.083 19.743.112 95,7% 93,7%
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi
zrakoplovov 44.632 -5.891 -13,2% 76,4%
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 314.592 308.843 98,2% 98,2%
Splosno zavarovanje odgovornosti 5.103.364 4.388.916 86,0% 84,0%
Kreditno zavarovanje 833.733 833.722 100,0% 100,0%
Kavcijsko zavarovanje 360.278 359.845 99,9% 100,0%
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 672.757 281.499 41,8% 52,1%
Zavarovanje stroskov postopka 7.515 7.515 100,0% 100,0%
Zavarovanje pomoci 29.081 29.081 100,0% 100,0%
Zivljenjsko zavarovanje 328.867 139.793 42,5% 50,8%
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote
investicijskih skladov 212.815 93.028 43,7% 49,1%
Skupaj premozenjska zavarovanja 139.808.690 120.087.101 85,9% 85,0%
Skupaj Zivljenjska zavarovanja 541.682 232.821 43,0% 50,3%
Skupaj 140.350.372 120.319.922 85,7% 84,9%
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Rast/padec kosmatih skod

(v EUR) 2011 2010 Indeks

1 2 1/2
Nezgodno zavarovanje 4.857.957 4.156.705 116,9
Zdravstveno zavarovanje 676 0,0
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 12.372.646 16.160.267 76,6
Letalsko zavarovanje 94.596 43.579 217,1
Zavarovanje plovil 869.885 1.737.237 50,1
Zavarovanje prevoza blaga 1.237.890 1.999.171 61,9
Zavarovanje pozara in elementarnih nesrec¢ 24.466.344 21.345.840 114,6
Drugo $kodno zavarovanje 12.281.515 14.938.552 82,2
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih
vozil 11.200.539 14.408.335 77,7
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 47.638 27.903 170,7
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 36.208 49.200 73,6
Splosno zavarovanje odgovornosti 1.773.979 1.801.370 98,5
Kreditno zavarovanje 774.457 1.017.063 76,1
Kavcijsko zavarovanje 104.665 117.254 89,3
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 294.565 171.849 1714
Zavarovanje stroskov postopka 179 0,0
Zavarovanje pomoci 23.027 20.375 113,0
Zivljenjsko zavarovanje 189.365 55.925 338,6
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote
investicijskih skladov 59.318 42.067 141,0
Skupaj premozenjska zavarovanja 70.436.587 77.994.879 90,3
Skupaj zivljenjska zavarovanja 248.683 97.992 253,8
Skupaj 70.685.270 78.092.871 90,5
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Skodni kolicnik

(v EUR, razen odstotki)

Kosmata premija | Kosmate Skode 2011 2010
1 2 2/1

Nezgodno zavarovanje 9.391.375 4.857.957 51,7% 43,2%
Zdravstveno zavarovanje 52.605 676 1,3% 0,0%
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 19.719.827 12.372.646 62,7% 76,6%
Letalsko zavarovanje 351.469 94.596 26,9% 12,5%
Zavarovanje plovil 2.379.682 869.885 36,6% 82,6%
Zavarovanje prevoza blaga 3.379.699 1.237.890 36,6% 57,6%
Zavarovanje pozara in elementarnih nesrec¢ 53.731.017 24.466.344 45,5% 41,7%
Drugo $kodno zavarovanje 22.805.981 12.281.515 53,9% 57,3%
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi

motornih vozil 20.631.083 11.200.539 54,3% 63,4%
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi

zrakoplovov 44.632 47.638 106,7% 15,0%
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 314.592 36.208 11,5% 17,4%
Splo$no zavarovanje odgovornosti 5.103.364 1.773.979 34,8% 50,9%
Kreditno zavarovanje 833.733 774.457 92,9% 144,8%
Kavcijsko zavarovanje 360.278 104.665 29,1% 58,8%
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 672.757 294.565 43,8% 23,6%
Zavarovanje stroskov postopka 7.515 0,0% 2,4%
Zavarovanje pomoci 29.081 23.027 79,2% 72,8%
Zivljenjsko zavarovanje 328.867 189.365 57,6% 15,3%
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote

investicijskih skladov 212.815 59.318 27,9% 22,4%
Skupaj premozenjska zavarovanja 139.808.690 70.436.587 50,4% 54,8%
Skupaj zivljenjska zavarovanja 541.682 248.683 45,9% 17, 7%
Skupaj 140.350.372 70.685.270 50,4% 54,7%
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Administrativni stroski v odstotkih od kosmate premije (v EUR)

Kosmata premija Administrativni stroski 2011 2010
1 2 2/1

140.350.372 6.720.089 4,8% 4,5%

Stroski pridobivanja zavarovanj (provizije) v odstotkih od kosmate premije (v EUR)
Kosmata premija Strogki pridobivanja 2011 2010
1 2 2/1

140.350.372 32.568.746 23,2% 23,0%
Ucinki nalozb v odstotkih od povprecnega stanja nalozb
(vEUR) Povpreéno stanje | Prihodki Odhodki | Ucinek nalozb | Uc¢inek nalozb

nalozb nalozb nalozb 1-12 2011 1-12 2010
Kritno premoZenje 139.896.290 5.613.251| 1.898.717 2,7% 2,7%
Lastni viri 174.873.438 7.252.547| 9.650.437 -1,4% -0,5%
Skupaj 314.769.728 12.865.798 | 11.549.155 0,4% 0,8%
Ciste Skodne rezervacije v odstotkih od cistih prihodkov od premij
(v EUR, razen odstotki) Ciste §kodne |Cisti prihodki od 2011 2010
rezervacije premij
1 2 1/2

Nezgodno zavarovanje 7.934.426 9.602.610 82,6% 74,4%
Zdravstveno zavarovanje 50.506 48.533 104,1% #DEL/O!
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 6.932.446 17.226.198 40,2% 38,9%
Letalsko zavarovanije 644.930 427.544 150,8% 75,8%
Zavarovanje plovil 2.758.282 2.199.973 125,4% 110,0%
Zavarovanje prevoza blaga 2.867.155 2.814.762 101,9% 65,3%
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 37.923.923 45.621.770 83,1% 74,1%
Drugo $kodno zavarovanje 17.426.205 17.618.941 98,9% 87,3%
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 36.716.484 20.649.386 177,8% 155,8%
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 291.808 -5.501 -5304,4% 208,4%
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 477.221 303.134 157,4% 152,1%
Splo$no zavarovanje odgovornosti 12.808.924 3.865.721 331,3% 354,2%
Kreditno zavarovanje 981.738 1.049.123 93,6% 79,5%
Kavcijsko zavarovanje 121.272 350.534 34,6% 64,2%
Zavarovanje razli€nih finanénih izgub 237.259 444,637 53,4% 140,5%
Zavarovanje stro§kov postopka 0 57.152 0,0% 0,0%
Zavarovanje pomo¢i 27.984 49.198 56,9% 29,2%
Zivljenjsko zavarovanje 39.085 101.198 38,6% 51,8%
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih
skladov 5.999 61.770 9,7% 14,7%
Skupaj premozenjska zavarovanja 128.200.562 122.323.715 104,8% 94,2%
Skupaj Zivljenjska zavarovanja 45.085 162.968 21,7% 40,5%
Skupaj zdravstvena zavarovanja
Skupaj 128.245.647 122.486.683 104,7% 94,1%
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Kosmati dobicek/izguba tekocega obdobja v odstotkih od ciste premije (v EUR)

1/2

11.282.323

120.319.919

9,4%

7,3%

Kosmati dobicek/izguba tekocega obdobja v odstotkih od povprecnega stanja kapitala

(v EUR)
1 2 1/2
11.282.323 157.296.429 7,2% 5,8%
Kosmati dobicek/izguba tekocega obdobja v odstotkih od povprecnega stanja sredstev
(vEUR)
1 2 1/2
11.282.323 417.701.038 2,7% 2,2%
Kosmati dobicek/izguba tekocega obdobja na delnico (v EUR)
1 2 1/2
11.282.323 9.362.519 1,21 0,94

Cisti dobicek/izguba tekocega obdobja v odstotkih od povprecnega stanja kapitala (v EUR)

1 2 1/2
8.637.293 157.296.429 5,5% 47%
Razpolozljivi kapital v odstotkih od ciste premije (v EUR)
1 2 1/2
41.239.846 120.319.919 34,3% 34,5%
Razpolozljivi kapital v odstotkih od minimalnega kapitala (v EUR)
1 2 1/2
41.239.846 21.602.732 190,9% 207,2%
Razpolozljivi kapital v odstotkih od zavarovalno-tehnicnih rezervacij (v EUR)
1 2 1/2
41.239.846 183.891.042 22,4% 24,0%
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Razpolozljivi kapital v odstotkih od terjatev iz pozavarovanja in zavarovalno-tehnicnih
rezervacij (ZTR), ki odpadejo na pozavarovatelje (v EUR)

1

2

1/2

41.239.846

76.564.700

53,9%

55,7%

Cista premija glede na povprecno stanje kapitala in zavarovalno-tehnicnih rezervacij (ZTR)
(v EUR)

1

2

3

1/(2+3)

120.319.919

157.296.429

178.916.509

35,8%

37,3%

Cista premija glede na povprecno stanje kapitala (v EUR)

1/2

120.319.919

157.296.429

76,5%

79,2%

Povprecno stanje cistih zavarovalno-tehnicnih rezervacij (ZTR) glede na ciste prihodke od

premij (v EUR)

1/2

161.345.478

122.486.683

131,7%

121,9%

Stanje kapitala glede na cisto prenosno premijo (v EUR)

1/2

158.454.529

37.430.056

423,3%

394,3%

Stanje kapitala glede na obveznosti do virov sredstev (v EUR)

1/2

158.454.529

417.051.463

38,0%

37,3%

Ciste zavarovalno-tehnicne rezervacije glede na obveznosti do virov sredstev (v EUR)

1/2

166.275.281

417.051.463

39,9%

37,4%

Kosmata premija glede na Stevilo redno zaposlenih (v EUR)

1

2

1/2

140.350.370

66

2.126.521

2.214.911
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o DAVA

Pozavarovalnica Sava, d. d.

KONSOLIDIRANO
RACUNOVODSKO POROCILO
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22 REVIZORJEVO POROCILO

hcalizo

Porocilo neodvisnega revizorja

Delnicarjem druzbe Pozavarovalnica Sava, d.d.

Revidirali smo priloZene skupinske radunovodske izkaze druzbe Pozavarovalnica Sava, d.d. in njenih
odvisnih druzb (skupina SAVA RE), ki vkljucujejo skupinski izkaz finanénega poloZaja na dan 31.
decembra 2011, skupinski izkaz poslovnega izida, skupinski izkaz vseobsegajodega donosa, skupinski
izkaz sprememb lastniskega kapitala in skupinski izkaz denarnih tokov za tedaj kon¢ano leto ter povzetek
bistvenih ra¢unovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne opombe.

Odgovornost poslovodstva za racunovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh skupinskih ra¢unovodskih izkazov v
skladu z mednarodnimi standardi raunovodskega poroganja, kot jih je sprejela EU in za tako notranje
kontroliranje, kot je v skladu z odlogitvijo poslovodstva potrebno, da omogogi pripravo radunovodskih izkazov, ki
ne vsebujejo pomembno napaéne navedbe zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

NasSa naloga je izraziti mnenje o teh skupinskih ra¢unovodskih izkazih na podlagi revizije. Revizijo smo
opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje eti¢nih
zahtev ter nacrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega zagotovila, da ra¢unovodski izkazi
ne vsebujejo pomembno napaéne navedbe.

Revizija vkljucuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v
racunovodskih izkazih. Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vkljucujejo tudi ocenjevanje
tveganj napacne navedbe v ra¢unovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj
prouci revizor notranje kontroliranje, povezano s pripravljanjem in poStenim predstavljanjem
raCunovodskih izkazov druzbe, da bi dolo¢il okoli§¢inam ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil
mnenje o uspesnosti notranjega kontroliranja druzbe. Revizija vkljucuje tudi ovrednotenje ustreznosti
uporabljenih racunovodskih usmeritev in utemeljenosti radunovodskih ocen poslovodstva kot tudi
ovrednotenje celotne predstavitve raunovodskih izkazov.

Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za nase revizijsko mnenje.

Mnenje

Po naSem mmenju so skupinski racunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih postena predstavitev
finan¢nega poloZaja skupine SAVA RE na dan 31. decembra 2011 ter njenega poslovnega izida in denarnih
tokov za tedaj koncano leto v skladu z mednarodnimi standardi ratunovodskega porocanja, kot jih je sprejela
EU.

Poudarjanje zadeve

Ne da bi v svojem mnenju izrazili pridrzek, opozarjamo na pojasnilo 16 (Rezerve iz dobi¢ka) k skupinskim
raunovodskim izkazom, ki pojasnjuje neusklajenost zahtev Zakona o zavarovalni§tvu z Mednarodnimi
standardi raunovodskega porocanja, kot jih je sprejela EU. Skupina v skupinskih radunovodskih izkazih
izravnalne rezervacije oblikuje in izkazuje v skladu z Mednarodnimi standardi radunovodskega poro¢anja,
kot jih je sprejela EU, v okviru kapitala. Ce bi bili skupinski radunovodski izkazi pripravljeni v skladu z
zahtevami Zakona o zavarovalnistvu, bi bile omenjene rezervacije oblikovane v breme poslovnega izida in
izkazane med zavarovalno tehni¢nimi rezervacijami.

Druge zadeve
V skladu z zahtevo Zakona o gospodarskih druZbah potrjujemo, da so informacije v poslovnem poroéilu
skladne s priloZenimi raéunovodskimi izkazi.

KPMG SLOVENIJA,

podjetje za revidiranje, d.o.o.

fer Ly

Mag. Simona Korosec Lavri¢, univ. dipl. ekon. Katarina Sitar Sustar, univ. dipl. ekon.
Pooblascena revizorka Pooblascena revizorka
Partner
Ljubljana, 16. april 2012 KPMG Siovenija, d.o.o.
4
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23 KONSOLIDIRANI RACUNOVODSKI IZKAZI

23.1 Konsolidiran izkaz financ¢nega polozaja na dan 31. 12. 2011

(VEUR) Razkritja | 31.12. 2011 | 31. 12. 2010
SREDSTVA 582.037.026 578.385.408
Neopredmetena sredstva 1 18.274.819 23.289.847
Opredmetena osnowna sredstva 2 24.503.335 26.711.597
OdloZene terjatve za davek 3 4.527.413 2.236.081
NaloZbene nepremié¢nine 4 6.071.447 4.906.918
Finanéne nalozbe v pridruZenih druzbah 5 49.085.007 42.322.366
Finan¢ne naloZbe: 6 325.188.363 324.225.440
- posojila in depoziti 107.037.143 130.751.104
- v posesti do zapadlosti 15.420.514 17.972.005
- razpoloZljive za prodajo 198.012.939 171.361.811
- vrednotene po posteni vrednosti preko izkaza poslovnega izida 4.717.767 4.140.517
Sredstva zavarovancev, ki prevzemajo naloZbeno tveganje 7 24.138.957 23.716.699
Znesek ZTR, prenesen pozavarovateljem 8 21.608.381 19.734.539
Terjatve 9 86.266.849 88.067.303
Terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 26.342.606 32.052.974
Terjatve iz pozavarovanja in sozavarovanja 52.698.920 50.890.427
Terjatve za odmerjeni davek 295.638 222510
Druge terjatve 6.929.685 4.901.392
Razmejeni stro§ki pridobivanja zavarovanja 10 15.938.449 17.318.841
Druga sredstva 11 1.338.989 753.985
Denar in denarni ustrezniki 12 4.710.455 4.026.603
Nekratkoro¢na sredstva namenjena za prodajo 13 384.562 1.075.190
OBVEZNOSTI 582.037.026 578.385.408
Kapital 148.080.050 154.684.609
Osnovni kapital 14 39.069.098 39.069.099
Kapitalske rezerve 15 25.417.397 25.417.396
Rezerve iz dobicka 16 90.243.081 85.362.019
Lastne delnice 17 -1.774 -1.774
Presezek iz prevrednotenja 18 -10.809.738 -121.460
Zadrzani ¢isti poslovni izid 19 2.878.547 557.800
Cisti poslovni izid poslovnega leta 19 1.147.011 2.370.698
Prevedbeni popravek kapitala -2.338.002 -2.412.020
Kapital ve¢inskih lastnikov 145.605.620 150.241.758
Kapital manjSinjskih lastnikov 20 2.474.430 4442851
Podrejene obveznosti 21 31.220.817 31.177.758
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 22 320.875.142 303.287.248
Prenosne premije 87.330.269 87.101.437
Matematiéne rezervacije 16.503.688 15.228.730
Skodne rezervacije 213.830.875 197.489.172
Druge zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 3.210.310 3.467.909
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije vKkorist Zivijenjskih zavarovancev, ki
prevzemajo naloZbeno tveganje 22 23.673.423 23.626.363
Druge rezervacije 23 795.606 768.854
OdloZene obveznosti za davek 3 0 186.610
Druge finan¢ne obveznos ti 24 5.782.075 2.667.101
Obweznosti iz poslovanja 25 41.486.025 46.055.013
Obveznosti iz neposrednih zavarovalnih poslov 1.397.404 4.456.727
Obveznosti iz pozavarovanja in sozavarovanja 37.621.182 38.852.761
Obveznosti za odmerjeni davek 2.467.439 2.745.525
Ostale obveznosti 26 10.123.890 15.931.854

Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 119-193, so
sestavni del teh racunovodskih izkazov.
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23.2 Konsolidiran izkaz poslovnega izida za leto 2011

(@1EEIR) Razkritia 2011 2010

Cisti prihodki od zavarovalnih pre mij 27 235.139.209 231.874.029
Obracunane kosmate zavarovalne premije 258.415.194 259.103.050
Obracunana premija oddana v pozavarovanje in sozavarovanje -24.406.133 -25.301.152
Sprememba Cistih prenosnih premij 1.130.148 -1.927.869
Prihodki od naloZb v pridruZene druzbe 28 5.241.763 5.055.301
- dobiCek iz nalozb v kapital pridruzenih druzb, obracunan z

uporabo kapitalske metode 998.142 5.055.301
- prihodki od dividend pridruzenih druzb 4.243.621 0
Prihodki od naloZb 29 17.780.524 19.895.359
- obrestni prihodki 12.712.017 11.547.097
- drugi prihodki nalozb 2.598.622 4.669.997
- Cisti neiztrzeni dobicki nalozb Zivljenjskih zavarovancev, ki

prevzemajo naloZbeno tveganje 2.469.885 3.678.265
Drugi zavarovalni prihodki 30 6.425.806 6.631.556
Prihodki od provizij 2.743.893 2.479.762
Drugi zavarovalni prihodki 3.681.913 4.151.794
Drugi prihodki 34 762.087 477.851
Cisti odhodki za §kode 31 -136.168.165 -140.009.961
Obracunani kosmati zneski §kod zmanj$ani za prihodke od

uveljavljenih regresov -128.376.839 -131.269.604
Obracunani delezi pozavarovateljev in sozavarovateljev 8.569.373 13.266.034
Sprememba Skodnih rezervacij -16.360.699 -22.006.391
Spre me mba drugih zavarovalno-te hni¢nih rezervacij 32 -354.630 -1.709.438
Spreme mba zavarovalno-te hni¢nih rezervacij zavarovancev,

ki prevze majo nalozbeno tveganje 32 -23.713 -5.711.680
Odhodki za bonuse in popuste -267.870 -721.907
Obratovalni stro$ki 33 -87.921.117 -85.287.686
- stroski pridobivanja zavarovanj -53.482.014 -53.520.216
- drugi obratovalni stroski -34.439.103 -31.767.470
Odhodki od naloZb v povezane druzbe 29 -5.156.439 0
OdhodKi od finan¢nih sredstev in obveznosti 29 -14.164.756 -10.235.493
- oslabitve finan¢nih sredstev, ki niso merjena po poSteni vrednosti

skozi poslovni izid -4.386.288 -4.976.267
- obrestni odhodki -2.069.373 -1.757.268
- drugi odhodki nalozb -2.175.749 -1.795.605
- Ciste neiztrzene izgube nalozb zivljenskih zavarovancev, ki

prevzemajo nalozbeno tveganje -5.533.346 -1.706.353
Drugi zavarovalni odhodki 34 -10.941.003 -9.627.586
Drugi odhodki 34 -2.626.450 -1.789.999
Poslovni izid pred obdavcitvijo 7.725.247 8.840.346
Odhodek za davek 35 -3.658.845 -3.319.676
Cisti poslovni izid obra¢unskega obdobja 4.066.402 5.520.670
Cisti poslovni izid ve&inskega lastnika 5.994.002 7.452.974
Cisti poslovni izid manj§inskega lastnika -1.927.600 -1.932.304

Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 119-193, so

sestavni del teh ra¢unovodskih izkazov.
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23.3 Konsolidiran izkaz vseobsegajocega donosa za leto 2011

(v EUR)
2011 2010

CISTI DOBICEK/IZGUBA POSLOVNEGA LETA PO OBDAVCITVI 4.066.402 5.520.670
DRUGI VSEOBSEGAJOCI DONOS PO OBDAVCITVI -10.671.777( -1.406.358
Cisti dobigki/izgube iz ponovne izmere finanénega sredstva, razpoloZljivega za prodajo -10.334.410 -839.847
Dobicki/izgube, pripoznani v presezku iz prevrednotenja -13.863.582 1.761.117
Prenos dobickov/izgub iz presezka iz prevrednotenja v poslovni izid 3.529.173 -2.600.963
zvezi z naloZzbami v kapital pridruZenih in skupaj oblvadovanih druzb, obracunan z uporabo kapitalske

metode -2.388.070 -14.112
Davek od drugega vseobsegajoCega donosa 2.026.440 174.447
Cisti dobi€ki/izgube, Ki izhajajo iz pretvorbe ratunovodskih izkazov druzb v tujini 24.263 -726.846
VSEOBSEGAJOCI DONOS POSLOVNEGA LETA PO OBDAVCITVI -6.605.376 4.114.311
DelezZ obvladujo¢ih lastnikov -4.619.823 6.060.729
DeleZ neobvladujodih lastnikov -1.985.553 -1.946.418

Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 119-193, so

sestavni del teh ra¢unovodskih izkazov.
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23.4 Konsolidiran izkaz denarnih tokov za leto 2011

(v EUR) .
Razkritja 2011 2010
A. Denarni tokovi pri poslovanju
a) |Postavke izkaza poslownega izida 35 15.311.332 22.963.636
1. |Obra¢unane Ciste zavarovalne premije v obdobju 27 234.009.061 233.801.898
2. |Prihodki nalozb (razen finanénih prihodkov), financiranih iz: 29 4.842.732 8.057.167
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 4.178.466 6.343.443
- drugih virov 664.266 1.713.724
3. |Drugiposlovniprihodki (razen za prevrednotenje in brez zmanj$anja rezervacij) in finanéni
prihodki iz poslovnih terjatev 7.187.893 7.109.407
4. |Obrac¢unani Cisti zneski $kod v obdobju 31 -119.807.466 -118.003.570
5. |Obracunani stroski bonusov in popustov -267.870 -721.907
6. |Cisti obratovalni stro§ki brez stroskov amortizacije in brez sprememb v razmejenih strogkih
pridobivanja zavarovanj 33 -85.717.624 -84.063.871
7. |Odhodki nalozb (brez amortizacije in finan¢nih odhodkov), financiranih iz:
-7.709.096 -8.478.226
- tehni¢nih virov -6.909.568 -5.276.582
- drugih virov -799.528 -3.201.644
8. |Drugiposlovni odhodki brez amortizacije (razen za prevrednotovanje in brez povedanja
rezervacij) 34 -13.567.453 -11.417.585
9. |Davki iz dobicka in drugi davki, ki niso zajeti v poslovnih odhodkih 35 -3.658.845 -3.319.676
Spremembe ¢istih obratnih sredstev (terjatve za zavarovanja, druge terjatve, druga sredstva
b.) [ter odloZenih terjatevin obveznosti za davek) poslovnih postavk izkaza fin ga poloZaj 5.640.449 12.789.170
1. |Zacetne manj konéne terjatve iz neposrednih zavarovanj 9 5.710.368 1.664.438
2. _|Zacetne manj konéne terjatve iz pozavarovanj 9 -1.808.493 3.441.700
3. |ZaCetne manj kon¢ne druge terjatve iz (po) zavarovalnih poslov 9 88.419 -170.729
4. |Zacetne manj kon¢ne druge terjatve in sredstva 9 9.526.127 3.590.525
5. |Zadetne manj konéne odloZene terjatve za davek 3 -2.291.332 132.764
6. |ZaCetne manj konéne zaloge 10.738 79.348
7. |Konéni manj zacetni dolgovi iz neposrednih zavarovanj 25 -3.059.322 -665.437
8. |Konéni manj zacetni dolgovi iz pozavarovanj 25 11.107.062 -7.885.081
9. |Kon¢ni manj zaCetni drugi poslovni dolgovi 26 -9.791.080 12.096.837
10. |Konéne manj zaCetne ostale obveznosti (razen prenosnih premij) 26 -3.665.428 703.855
11. [Konéne manj zacetne odloZene obveznostiza davek 3 -186.610 -199.049
c.) |Prebitek prejemkov pri poslovanju ali prebitek izdatkov pri poslovanju (a + b) 20.951.781 35.752.806
B. Denarni tokovi pri nalozbenju
a.) |Prejemki pri nalozbenju 579.105.875 621.932.418
1. [Prejemki od obresti, ki se nanagajo na nalozbenje in na: 12.712.017 11.651.851
- naloZbe, financirane iz zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 10.670.904 9.460.939
- druge nalozbe 2.041.113 2.190.912
2. |Prejemki od dividend in delezev iz dobicka drugih, ki se nanasajo na: 5.467.538 5.241.642
- nalozbe, financirane iz zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 107.586 78.788
- druge nalozbe 5.359.952 5.162.854
4. _|Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev, financiranih iz: 332.594 45.226
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 311.478 5.560
- drugih virov 21.116 39.666
5. |Prejemki od odtujitve dolgoro¢nih finanénih nalozb, financiranih iz: 68.357.153 89.049.848
- zavarovalno-tehniénih rezervacij 29.960.931 59.967.179
- drugih virov 38.396.222 29.082.669
6. |Prejemki od odtujitve kratkoroénih finan¢nih nalozb, financiranih iz: 492.236.573 515.943.851
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 366.206.634 393.719.098
- drugih virov 126.029.939 122.224.753
b) |Izdatki pri naloZbenju -599.390.320 -647.370.078
1. |lzdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev -597.079 -523.601
2. _|lzdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev, financiranih iz: -1.263.482 -2.997.104
- zavarovalno-tehniénih rezervacij -283.050 -1.532.856
- drugih virov -980.432 -1.464.248
3. |lzdatki za pridobitev dolgoro¢nih finan¢nih nalozb, financiranih iz -124.776.158 -83.801.683
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij -97.983.824 -73.772.589
- drugih virov -26.792.334 -10.029.093
4. |lzdatki za pridobitev kratkoro¢nih finanénih nalozb, financiranih iz: -472.753.600 -560.047.690
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij -362.655.334 -411.367.741
- drugih virov -110.098.266 -148.679.949
c.) [Prebitek prejemkov pri nalozbenju ali prebitek izdatkov pri nalozbenju (a + b) -20.284.445 -25.437.660
C. Denarni tokovi pri financiranju
a) |Prejemki pri financiranju 5.000.000 0
3. | Prejemki od dobljenih kratkoroénih posojil 5.000.000 0
b) [lzdatki pri financiranju -4.983.485 -11.905.999
1. |lzdatki za dane obresti -2.069.373 -1.757.268
4. |lzdatki za odplacila kratkoro¢nih finan¢nih obveznosti -2.900.000 -10.148.731
5. |Izdatki za izplagila dividend in drugih delezev v dobicku -14.112 0
c.) |Prebitek prejemkov/ izdatkov pri financiranju (a + b) 16.515 -11.906.000
C. Konéno stanje denarnih sredstevin njihovih ustreznikov 4.710.455 4.026.604
[x) [Denarni izid v obdobju (sestevek prebitkov Ac, Be in Cc) [ 683.852 -1.590.853
D. Zadetno stanje denarnih sredstevin njihovih ustreznikov 4.026.604 5.617.457
Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 119-193, so

sestavni del teh ra¢unovodskih izkazov.
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23.5 Konsolidiran izkaz sprememb lastniSkega kapitala za leto 2011

1 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10. 11 12. 13. 14. 15.

Zatetno stanje v poslovnem obdobju 39.069.099| 25.417.396| 16.660.613 1.774| 1.261.187| 6.576.060[ 60.862.385 -121.460 557.800f 2.370.698 -1.774 -2.412.023| 150.241.758| 4.442.851|154.684.609
obdav¢itvi 0 0 0 0 0 0 0| -10.689.775 0| 5.994.005 0 75.952| -4.619.819| -1.985.553| -6.605.373
Izplagilo (obradun) dividend 0| 0] 0| 0 0 0) 0) 0) 0) 0| 0 0| 0 -863 -863
Razporeditev Cistega dobicka v rezerve iz dobicka 0 0 13.215 0 0 0f 3.962.869 0 -13.215, -3.962.869 0 0 0 0 0
Oblikovanije in poraba rezerv za kreditna tveganja in za

katastrofalne §kode 0| 0) 0) 0]  -515.897| 1.420.875 0) 0) -20.849 -884.129 0 0 0
Povedanje deleza 0| 0) 0) 0) 0 0) 1.498 -17.826 0 0| -16.328 17.998 1.672
Prenos poslovnega izida 0 0 0 0 0 0 0 0 2.372.634 -2.370.698 0 -1.936 0 0 0
Konéno stanje v poslovnem obdobju 39.069.099| 25.417.396| 16.673.828 1.774| 745.290| 7.996.935( 64.825.254| -10.809.738| 2.878.547| 1.147.009 -1.774 -2.338.007| 145.605.616| 2.474.433|148.080.052

23.6 Konsolidiran izkaz sprememb lastniSkega kapitala za leto 2010

1

2.

2 A 3. 3 5 6. 7. 8. 9. 10. 11 12. 13. 14. 15.

Zaletno stanje v poslovnem obdobju 39.069.099| 33.003.756| 15.277.932 1.774] 1.217.874| 4.215.361| 59.566.803 543.937| 13.524.831| -12.341.747 -1.774 -1.685.177] 152.392.669( 9.284.738 161.677.407
Vseobosegajoli donos poslovnega leta po obdav{itvi 0 0 0 0 0 0 0 -665.396 0 7.452.973 0 -726.846 6.060.730( -1.985.553 4.114.311
Razporeditev istega dobicka v rezerve iz dobicka 0 0 1.382.681 0 0 0 1.295.582 0| 0 -2.678.263 0 0 0 0 0
Oblikovanije in poraba rezerv za kreditna tveganja in za

katastrofalne $kode 0 0 0 0 43.313|  2.360.699 0 0| 0 -2.404.012 0 0 0 0 0
Povedanje deleza 0| -7.586.360 0 0 0 0 0 0| -625.284] 0 0] -8.211.645| -2.895.469| -11.107.112
Prenos poslovnega izida 0 0 0 0) 0 0 0 0|  -12.341.747| 12.341.747 0 0 0 0 0
Konéno stanje v poslovnem obdobju 39.069.099| 25.417.396| 16.660.613 1.774] 1.261.187| 6.576.060| 60.862.385 -121.460 557.800 2.370.698 -1.774 -2.412.023| 150.241.758| 4.442.851| 154.684.609

Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 119-193, so sestavni del teh ra¢unovodskih izkazov.
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24 SPLOSNI PODATKI, RACUNOVODSKE USMERITVE IN
RAZKRITJA H KONSOLIDIRANIM RACUNOVODSKIM
IZKAZOM

24.1 Osnovni podatki

Porocujoca druzba

Pozavarovalnica Sava, d.d. je obvladujo¢a druzba skupine. Ustanovljena je bila na osnovi
Zakona o temeljih sistema premozenjskega in osebnega zavarovanja in bila vpisana v sodni
register Temeljnega sodi$¢a v Ljubljani, Enota v Ljubljani dne 28. 12. 1990. Njena pravna
predhodnica je Pozavarovalna skupnost Sava, ki je bila ustanovljena leta 1977.

Obvladujoca druzba se ukvarja z opravljanjem pozavarovalne dejavnosti. Odvisne druzbe so
pretezno zavarovalnice. Ena od njih je kompozitna zavarovalnica, sicer so loCene druzbe
glede na to ali opravljajo premozenjska oziroma zivljenjska zavarovanja. Skladno z Zakonom
o gospodarskih druZzbah (v nadaljevanju: ZGD), je druZba razvr§¢ena med velike gospodarske
druzbe.

Poslovni naslov obvladujo¢e druzbe je Pozavarovalnica Sava, d.d., Ljubljana, Dunajska 56,
Ljubljana.

V poslovnem letu 2011 je skupina zaposlovala povpre¢no 1.555 delavcev. Na dan
31.12. 2011 je bilo zaposlenih 1.530 delavcev (31. 12. 2010: 1.580 delavcev), izracunano po

ekvivalentu polnega delovnega Casa.

Stevilo zaposlenih po izobrazbeni strukturi na dan 31. 12.

31.12. 2011 31.12. 2010
Osnovna izobrazba 53 341
Srednja izobrazba 795 649
Visja izobrazba 213 152
Univerzitetna izobrazba 434 406
Magistri in doktorji 36 31
Skupaj 1.530 1.580

Organi obvladujoc€e druzbe so skups¢ina, nadzorni svet in uprava druzbe.

Najvecji delnic¢ar obvladujoce druzbe je Slovenska odSkodninska druzba, ki ima v lasti 25 %
plus eno delnico. Drugi najvecji delnicar je Abanka, ki ima v lasti 7 % delez.

Odgovornost uprave obvladujoée druzbe je, da sestavi in odobri konsolidirano letno porocilo.
Revidirano konsolidirano letno porocilo potrdi nadzorni svet obvladujoc¢e druzbe. V primeru,
da nadzorni svet letnega porocila ne potrdi ali ¢e uprava in nadzorni svet prepustita odloCitev
o sprejemu letnega porocila skupscini, le ta odloca tudi o sprejemu letnega porocila.
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24.2 Druzbe v skupini

Pozavarovalnica Sava je obvladujoca druzba v skupini.

Odvisne druzbe na dan 31. 12. 2011

5 > e s
(VEUR) Dejavnost Sedez Sredstva Obveznosti Izzli]ngllfllelzgﬁa Po;l::r;lollzld v Celotni prihodki glaslz\:elrfi: p/roavic
Zavarovalnica Tilia zavarovalni§tvo Slovenija 149.154.232 132.121.757 17.032.475 2.323.379 69.269.434 99,71%
Sava osiguranje zavarovali§tvo Srbija 24.165.464| 19.011.954 5.153.510 86.626 13.894.974 99,99%
lllyria zavarovahistvo Kosovo 12.975.992 12.062.966) 913.026 -2.433.853 13.017.621 100,00%
Sava osiguruvanje zavarovali§tvo Makedonija 18.507.389 16.856.778 1.650.611 -2.687.431 11.637.186 81,84%

posrednistvo z
Bro-Dil vrednostnimi papirji Makedonija 286.809 4.742 282.067 -60.036 16.226 81,84%
Sava Montenegro zavarovahistvo Crna gora 23.215.922 18.912.195 4.303.727 1.884.254 10.985.552 100,00%
lllyria Life zavarovaki§tvo Kosovo 4.219.482 874.432 3.345.050 109.087 1.075.674 100,00%
Sava Life zavarovahistvo Srbija 2.615.821 498.980 2.116.841 -919.968 703.843 99,99%
Velebit usluge trgovina Hrvaska 11.681.966 493 11.681.473 1.965 6.014 100,00%
Velebit osiguranje zavarovahistvo Hrvaska 18.056.703 15.477.580 2.579.123 -2.453.819 7.802.651 63,13%
Velebit Zivotno osiguranje zavarovahi§tvo Hrvaska 6.446.868 2.988.153 3.458.715 -1.293.569 1.336.396 5341%
izvajanje bolni§¢ni¢ne
Illyria Hospital dejavnosti Kosovo 1.810.025 13.700 1.796.325 -3.520 0 100,00%
tehni¢no raziskovanje in
Sava Car analize Crna gora 328.763 271.684 57.079 307 129.460 100,00%
Pridruzene druzbe na dan 31. 12. 2011
(vEUR) . . . |Kapital druzbe na| Poslovni izid v e . Delez v %
Dejavnost Sedez Sredstva Obveznosti dan 31.12.2010 ety 2011 Celotni prihodki hen s
Zavarovalnica Maribor zavarovalnistvo Slovenija 760.989.148 673.449.534 87.539.613 10.557.075 248.712.324 48,68%
dejavnost pokojninskih
Moja nalozba skladov Slovenija 125.484.976 119.225.805 6.259.172 410.318 2.818.149 25,00%
Odvisne druzbe na dan 31. 12. 2010
(vEUR) 5 . . |Kapital druzbe na| Poslovni izid v . . Delez v %
Dejavnost Sedez Sredstva Obveznosti dan 31.12.2010 ety 2010 Celotni prihodki ghsovaknih pravic
Zavarovalnica Tilia zavarovahi§tvo Slovenija 136.065.838 119.274.385 16.791.453 1.499.329 63.859.642 99,71%
Sava osiguranje zavarovalni§tvo Srbija 25.063.022 20.048.842 5.014.180 47.515 15.900.558| 99,99%
llyria zavarovalni§tvo Kosovo 15.211.852 11.864.973 3.346.879 -509.388 12.792.758, 100,00%
Sava osiguruvanje zavarovalni§tvo Makedonija 19.568.986 17.670.067 1.898.919 -1.507.587 12.946.095 66,70%
posrednistvo z
Bro-Dil vrednostnimi papirji Makedonija 353.502 5.855 347.647 -64.638 42.668| 66,70%
Sava Montenegro zavarovahi§tvo Crna gora 22.930.848 19.523.817 2.486.496 -1.960.511 10.634.948 100,00%
lllyria Life zavarovahi§tvo Kosovo 3.671.178 435.214 3.235.964 50.655 755.720 100,00%
Sava Life zavarovahi§tvo Srbija 2.480.457 205.300 2.275.157 -826.651 582.631 99,99%

Velebit usluge trgovina Hrvaska 10.085.041 1.378 10.083.663 -1.713 1.667 100,00%
Velebit osiguranje zavarovalni§tvo Hrvaska 16.713.112 13.541.518 3.171.594] -1.989.990, 7.060.309 56,36%
Velebit Zivotno osiguranje zavarovalni§tvo Hrvagka 7.619.554 2.770.104 4.849.450 -1.167.677 1.686.361 53,35%

izvajanje bolni§¢niéne
Illyria Hospital dejavnosti Kosovo 1.810.045 10.200 1.799.845 -84 0 100,00%
tehni¢no raziskovanje in

Sava Car analize Crna gora 151.799 95.027 56.772 -8.228 13 100,00%

Pridruzene druzbe na dan 31. 12. 2010
(vEUR) . . . |Kapital druzbe na| Poslovni izid v Lo Delezv %

Dejavnost Sedez Sredstva Obveznosti dan 31.12.2010 et 2010 Celotni prihodki kol pauk

Zavarovalnica Maribor zavarovalni§tvo Slovenija 734.042.192 656.174.733 77.867.459 10.595.331] 247.143.634 45,79%

dejavnost pokojninskih

Moja nalozba skladov Slovenija 125.484.976 119.225.805 6.259.172 816.489 2.356.162 20,00%
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24.3 Nacela konsolidacije

Obvladujoca druzba je po stanju na dan 31. 12. 2011 poleg loc¢enih racunovodskih izkazov
pripravila tudi konsolidirane racunovodske izkaze Skupine Sava Re. Konsolidirani
racunovodski izkazi vkljucujejo Pozavarovalnico Sava kot obvladujoco druzbo in vse njene
odvisne druzbe, kjer ima Pozavarovalnica Sava neposredno ali posredno ve¢ kot polovico
glasovalnih pravic. Vse odvisne druzbe so v Skupini Sava Re polno konsolidirane. Pridruzene
druzbe so v konsolidaciji obracunane z uporabo kapitalske metode.

Poslovno leto skupine je enako koledarskemu letu. V skladu z MRS 27 skupinski
racunovodski izkazi vkljuCujejo konsolidirane ra¢unovodske izkaze obvladujoce druzbe in
vseh druzb, ki jih Pozavarovalnica Sava obvladuje, torej ima moznost odlocanja o finan¢nih
in poslovnih usmeritvah druzb zaradi pridobivanja koristi, ki izvirajo iz njihovega delovanja.

Pridobitve lastnisSkih delezev se obracunavajo po nakupni metodi. Odvisna druzba je popolno
konsolidirana od dneva pridobitve kontrole in izklju€ena iz konsolidacije z datumom izgube
kontrole. Ob prvi konsolidaciji so bila sredstva in obveznosti odvisne druzbe izmerjena po
posteni vrednosti. Morebitna razlika med nabavno vrednostjo poslovne zdruZitve in delezem
prevzemnika — obvladujoce druzbe — v Cisti posteni vrednosti pridobljenih sredstev, dolgov in
pogojnih obveznosti se obracuna kot dobro ime. Pri pridobitvi neobvladujocega deleza
odvisne druzbe, potem ko ima Skupina Ze obvladujoci delez, se presezek nabavne vrednosti
nad neobvladujoc¢im deleZem obracuna v kapitalu.

Dobicki in izgube, ki jih ustvarijo odvisne druzbe, se vkljucijo v kapital skupine. Zneski, ki se
nanaSajo na transakcije znotraj skupine (terjatve in obveznosti, odhodki in prihodki med

konsolidiranimi druzbami), so izkljuceni.

Pridruzene druzbe

V skladu z MRS 28 so pridruZene druZbe tiste, ki niso odvisne druZzbe in na ¢igar finan¢ne in
poslovne politike ima Pozavarovalnica Sava kot nalozbenik pomemben vpliv. Ce lastniski
delez obsega od 20-50 % volilnih pravic oziroma ima obvladujoc¢a druZzba nanje pomemben
vpliv, se druzba uvrs¢a med pridruzene druzbe. Nalozbe v pridruZene druzbe so obracunane
po kapitalski metodi. Pripadajoc¢i deleZ v poslovnem izidu pridruZene druzbe se pripozna v
konsolidiranem poslovnem izidu, pripadajoci delez sprememb v drugem vseobsegajocem
donosu pridruzene druzbe pa v konsolidiranem izkazu vseobsegajoc¢ega donosa.

24.4 PomembnejSe raCunovodske usmeritve

V nadaljevanju predstavljamo pomembnejse racunovodske usmeritve, uporabljene pri izdelavi
konsolidiranih ra¢unovodskih izkazov.

24.4.1 lzjava o skladnosti
Racunovodski izkazi skupine so pripravljeni v skladu z mednarodnimi standardi
racunovodskega poro¢anja (MSRP), ki jih je sprejel Svet za mednarodne ratunovodske izkaze

(IASB) ter pojasnili, ki jih sprejema Odbor za pojasnjevanje mednarodnih standardov
racunovodskega poroc¢anja (OPMSRP), ki jih je sprejela EU. Racunovodski izkazi so
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pripravljeni tudi v skladu s slovensko zakonodajo (Zakonom o gospodarskih druzbah (ZGD-
1), Zakonom o zavarovalniStvu ter podzakonskimi akti) in sklepom o letnem porocilu in
trimese¢nih racunovodskih izkazih zavarovalnic (SKL 2009). Informacije o financnem
poloZaju in rezultatih poslovanja Skupine Sava Re zainteresirane skupine pridobijo v letnem
poroc€ilu. Letna porocila so jim na voljo na spletnih straneh Pozavarovalnice Sava in na
sedezu druzbe.

Uprava obvladujoCe druzbe uposSteva pri izbiri racunovodskih usmeritev in odlo¢anju o
njihovi uporabi ter pri pripravljanju racunovodskih izkazov zahteve po razumljivosti,
ustreznosti, zanesljivosti in primerljivosti.

Racunovodski izkazi so sestavljeni z upostevanjem predpostavke o delujoc¢em podjetju.
Uprava obvladujo¢e druzbe je konsolidirane ra¢unovodske izkaze potrdila dne 16. 4. 2012.
24.4.2 Osnove za merjenje

Racunovodski izkazi so pripravljeni na osnovi nabavnih vrednosti, razen finan¢nih sredstev,
izmerjenih po posteni vrednosti preko poslovnega izida in finan¢nih sredstev, razpolozljivih
za prodajo, ki so vrednotena na osnovi postenih vrednosti. Sredstva zavarovancev, ki
prevzemajo nalozbeno tveganje so prav tako vrednotena po posteni vrednosti.

Nalozbe v pridruzene druzbe se merijo po kapitalski metodi.
24.4.3 Predstavitvena valuta, prevedba poslovnih dogodkov in postavk

Racunovodski izkazi v tem porocilu so predstavljeni v evrih (EUR) brez centov. Zaradi
zaokrozevanja vrednostnih podatkov lahko prihaja do nepomembnih odstopanj v seStevkih v
preglednicah.

Vsi zneski stanj na dan 31.12.2011, Kkaterih izvirna vrednost se glasi v tuji valuti, so
preracunani v evre po srednjem tec¢aju Evropske centralne banke (ECB) na dan 31. 12. 2011.
Zneski v izkazu poslovnega izida so preraCunani po povpre¢nem tecaju. Skupina je za
preracune stanj na dan 31. 12. 2010 in 31. 12. 2011 uporabljala veljavni srednji te¢aj ECB za
posamezno valuto. Tecajne razlike, ki nastanejo pri poravnavi transakcij in prevedbi denarnih
postavk, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida. Tecajne razlike, ki nastajajo pri nedenarnih
postavkah, kot so lastniski vrednostni papirji, razvrS€eni v skupino finan¢nih instrumentov,
vrednotenih po poSteni vrednosti preko poslovnega izida, se ob vrednotenju prav tako
prikazejo kot teCajne razlike v izkazu poslovnega izida, medtem ko se teCajne razlike pri
lastniSkih vrednostnih papirjih, razvr§¢enih v skupino finan¢nih sredstev, razpoloZljivih za
prodajo ob vrednotenju prikazejo v presezku iz prevrednotenja.

24.4.4 Uporaba pomembnih ra¢unovodskih ocen in viri negotovosti
Izracun dobrega imena in nacin ugotovitve in slabitve je dolocen z racunovodsko
usmeritvijo v tocki 24.4.8 ter v razkritju 1;

Terjatve se slabijo na podlagi raCcunovodske usmeritve opisane v tocki 24.4.17.2. ViSina
oblikovanih popravkov je prikazana v razkritju 9;
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Financ¢ne nalozbe :

Razvrs$canje, pripoznavanje, merjenje in odprava pripoznanja ter slabitve nalozb,
dolocanje postene vrednosti so doloCene z racunovodsko usmeritvijo v tocki 24.4.1.
Gibanje nalozb in razvrs$canje je prikazano v razkritju 6, prihodki in odhodki ter slabitve
pa v razkritju 29;

Zavarovalno tehni¢ne rezervacije — izracun in test ustreznosti obveznosti iz zavarovalnih
pogodb je opisan v tockah 24.4.24, 24.4.25 in 24.4.26. Gibanje teh rezervacij je prikazano
v razkritju 22.

24.45 lzkaz denarnih tokov

Izkaz denarnih tokov skupina sestavlja po posredni metodi. Skupinski izkaz denarnih tokov je
narejen iz seStevkov denarnih tokov vseh druzb v skupini in z izlocitvijo medsebojnih
denarnih tokov. Denarni tokovi pri poslovanju so pripravljeni na podlagi podatkov izkaza
finan¢nega polozaja in izkaza poslovnega izida za leto 2011 in ustrezno popravljeni za
obracunske postavke, ki ne predstavljajo denarnih tokov. Denarni tokovi pri financiranju so
izkazani na podlagi dejanskih izplacil. Postavke v okviru sprememb ¢istih obratnih sredstev se
prikazujejo v neto zneskih.

24.4.6 lzkaz sprememb lastniSkega kapitala

Izkaz sprememb lastniSkega kapitala izraZza povecanje ali zmanjSanje sestavin kapitala v
obdobju. Med postavkami rezerv iz dobicka po sklepu Agencije za zavarovalni nadzor
izkazujemo tudi zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, ki predstavljajo rezervacije za bodoce
nevarnosti in kot tak$ne ne predstavljajo obveznosti v skladu z MSRP, in sicer rezerve za
izravnavo kreditnih tveganj in rezerve za izravnavo katastrofalnih Skod.

24.4.7 Neopredmetena sredstva

Neopredmetena sredstva so ovrednotena po nabavni vrednosti z vsemi stroski, ki jih je
mogoce pripisati neposredno njithovi usposobitvi za nameravano uporabo, zmanjSani za
nabrano amortizacijo in morebitno oslabitev. Amortizacija je obratunana posami¢no po
metodi enakomernega Casovnega amortiziranja. Neopredmetena sredstva se pri¢nejo
amortizirati, ko so na razpolago za uporabo.

Med neopredmetena dolgorocna sredstva v skupini Stejemo programsko opremo in licence,
vezane na programsko opremo (njihova doba uporabe znasa 5 let) ter dobro ime, ki je
podrobneje opisano v naslednjem poglavju.

24.4.8 Dobro ime

Dobro ime nastane ob prevzemu odvisnih druZzb. Pri prevzemih se dobro ime nanaSa na
presezek oz. razliko med stroSkom nabave in delezem skupine v Cisti posSteni vrednosti
ugotovljenih sredstev, obveznosti ter pogojnih obveznosti prevzete druzbe. Ce je presezek
negativen (slabo ime), se le-ta pripozna neposredno v izkazu poslovnega izida. Za namene
testa oslabitve dobrega imena v skladu z MRS 36 je bila za nakupe odvisnih druzb izra¢unana
nadomestljiva vrednost denar ustvarjajoCe enote na osnovi vrednosti v uporabi. Kot denar
ustvarjajoca enota je opredeljena posamezna zavarovalnica. Izrauni uporabljajo projekcije
denarnih tokov, ki temeljijo na sprejetih nacrtih poslovanja s strani uprav do vklju¢no leta
2016 in na ekstrapolaciji stopenj rasti do leta 2021. Desetletno obdobje smo uporabili zaradi
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dejstva, da vse odvisne druzbe, pri katerih je izkazano dobro ime, delujejo na nerazvitih trgih,
za katere se v prihodnje pricakuje rast, viSja od povprecij razvitih trgov in bo njihovo
poslovanje normalizirano Sele v daljSem ¢asovnem obdobju. Uporabljena diskontna stopnja
temelji na trznih stopnjah, ki so prilagojene tako, da odrazajo specificna tveganja, povezana s
posamezno zavarovalnico. Tako dobljena nadomestljiva vrednost denar ustvarjajoce enote je
bila primerjana s knjigovodsko vrednostjo te enote vklju¢no z dobrim imenom pripisanim te
enoti. V poglavju 24.8, v okviru razkritja 1 Neopredmetena sredstva, so predstavljene glavne
predpostavke projekcij denarnega toka z izraCunom vrednosti pri uporabi.

24.4.9 Opredmetena osnovna sredstva

Zacetno pripoznano vrednost opredmetenih osnovnih sredstev sestavljata nabavna vrednost in
neposredni stroski. Kasneje se ta sredstva vodijo po modelu nabavne vrednosti, zmanj$ana za
nabrano amortizacijo in morebitno oslabitev. Skupina letno oceni, ali obstajajo znaki, ki bi
kazali na oslabitev opredmetenih osnovnih sredstev. Ce tak$na znamenja obstajajo, pri¢ne
postopek ocenjevanja nadomestljive vrednosti. Nadomestljiva vrednost je vrednost v uporabi
ali Cista prodajna vrednost zmanjs$ana za stroske prodaje — in sicer tista, ki je vi§ja. V primeru,
da je nadomestljiva vrednost vi§ja ali enaka knjigovodski vrednosti, skupina sredstev ne slabi.

Opredmetena osnovna sredstva se priénejo amortizirati v naslednjem mesecu, ko so
razpolozljiva za uporabo. Amortizacija je obra¢unana posami¢no po metodi enakomernega
casovnega amortiziranja. Stopnje amortizacije so dolo¢ene tako, da je vrednost opredmetenih
osnovnih sredstev razporejena med stroske v ocenjenem obdobju njihove koristnosti.

Stopnje amortizacije opredmetenih osnovnih sredstev

Amortizacijska skupina Stopnje
Zemljisca 0%
Gradbeni objekti 1,3-1,8%
Transportna sredstva 15,5 %
Racunalniki in racunalniska oprema 33,0 %
Pisarnisko in drugo pohistvo 10-12,5%
Ostala oprema 6,7-20 %

Dobicki in izgube, ki nastanejo ob odtujitvi opredmetenih osnovnih sredstev, se dolocijo
glede na razliko med iztrzZkom in knjigovodsko vrednostjo ter v izkazu poslovnega izida
vplivajo na dobicek iz poslovanja. Stroski tekocih vzdrZevanj in popravil se vkljucijo v izkaz
poslovnega izida, ko nastanejo. Vlaganja, ki povecujejo prihodnje gospodarske koristi
povecujejo vrednost opredmetenih osnovnih sredstev.

24.4.10 Nekratkoro¢na sredstva za prodajo

Nekratkorocna sredstva za prodajo so tista, katerih knjigovodska vrednost bo poravnana
predvsem s prodajo in ne z nadaljnjo uporabo. Ta pogoj je izpolnjen, ko je prodaja zelo
verjetna in je sredstvo v stanju za takoj$no prodajo. Skupina mora biti zavezana k prodaji, ki
mora biti izpeljana v roku enega leta. Tovrstna sredstva se merijo po knjigovodski vrednosti
ali posteni vrednosti, znizani za stroske posla, in sicer po tisti, ki je nizja, in se ne
amortizirajo.
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24.4.11 OdlozZene terjatve in obveznosti za davek

Skupina oblikuje terjatve za odlozeni davek iz naslova zacasno nepriznanih popravkov nalozb
v portfeljske vrednostne papirje in od popravkov terjatev ter iz naslova nepokrite davéne
izgube. Obveznost za odlozeni davek je oblikovana iz naslova prenosa rezerv za kreditna
tveganja in katastrofalne Skode iz zavarovalno-tehni¢nih rezervacij med rezerve iz dobicka
(na dan 1.1.2007), katere so bile v ¢asu oblikovanja (pred 1.1.2007) davéno priznani
odhodek.

Poleg tega skupina obracuna terjatve za odlozeni davek tudi za del prevrednotenja nalozb, ki
ga izkazuje na negativnem presezku iz prevrednotenja.

OdlozZene terjatve in obveznosti za davek so v letu 2011 obracunane po dav¢énih stopnjah,
veljavnih v posameznih drzavah od 9 do 20 % (v letu 2010 prav tako od 9 do 20 %).

24.4.12 Nalozbene nepremic¢nine

NaloZzbene nepremicnine so sredstva, ki jih skupina ne uporablja neposredno za opravljanje
svoje dejavnosti, temvec jih poseduje z namenom oddajanja v najem oziroma zaradi nacrtov
po realizaciji dobi¢ka ob prodaji. Skupina pri naloZbenih nepremi¢ninah uporablja model
nabavne vrednosti in metodo enakomernega Casovnega amortiziranja. Stopnja amortizacije
naloZbenih nepremicnin znaSa 1,3 %. Osnova za izracun amortizacijske stopnje je ocenjena
doba koristnosti. Vsi najemi, kjer skupina nastopa kot najemodajalec, so poslovni najemi in so
preklicni. Skupina prejeta placila oziroma najemnine vkljucuje med prihodke sorazmerno
skozi Cas trajanja najema. Skupina letno ocenjuje, ali obstajajo znaki, ki bi kazali na oslabitev
nalozbenih nepremi¢nin. Ce takS$na znamenja obstajajo, pri¢ne postopek ocenjevanja
nadomestljive vrednosti. Nadomestljiva vrednost je vrednost v uporabi ali ¢ista prodajna
vrednost zmanjSana za stroSke prodaje — in sicer tista, ki je vi§ja. V primeru, da je
nadomestljiva vrednost vis§ja ali enaka knjigovodski vrednosti, skupina sredstev ne slabi.

Skupina preverja poSteno vrednost naloZbenih nepremic¢nin preko modelov dolo¢anja postenih
vrednosti, za preverbo posStenih vrednosti nalozbenih nepremi¢nin na podrocju Slovenije pa
uporabljamo Porocilo o povprecnih cenah nepremic¢nin na slovenskem trgu, ki ga izdaja
Geodetska uprava RS.

24.4.13 Financ¢ne nalozbe v pridruZene druzbe

NaloZbe v kapital pridruZenih druzb se v konsolidiranih racunovodskih izkazih obraunajo po
kapitalski metodi.

Pri pridruzenih druzbah se potreba po oslabitvi presoja najmanj enkrat letno.
Oslabitev nalozb v pridruzene druzbe se presoja na podlagi dosezenih rezultatov v

posameznem poslovnem letu. Kot merilo za presojo vrednosti druzbe uporabljamo Cdisti
poslovni izid in ali je poslovanje skladno z gibanji gospodarstva in trga, na katerem deluje.
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24.4.14 Finan¢ne naloZbe in sredstva zavarovanceyv, ki prevzemajo nalozbeno tveganje
24.414.1 Razvric¢anje
Skupina finan¢ne instrumente razvr§¢a med naslednje skupine:

Financni instrumenti, izmerjeni po poSteni vrednosti preko poslovnega izida

Navedeni instrumenti so sestavljeni iz dveh skupin, in sicer iz:
finan¢nih instrumentov v posesti za trgovanje in
finan¢nih instrumentov, razporejeni v skupino po posteni vrednosti preko izkaza
poslovnega izida.

Skupina v skupino finan¢nih instrumentov v posesti za trgovanje uvrsca instrumente, ki so bili
pridobljeni izklju¢no z namenom nadaljnje prodaje oziroma ustvarjanja dobicka na kratek rok.
V skupino finan¢nih instrumentov, razporejenih v skupino po posteni vrednosti preko izkaza
poslovnega izida pa skupina uvrSca instrumente, ki bi bili $¢iteni z izvedenimi finan¢nimi
instrumenti. V to skupino finan¢nih instrumentov uvr§¢amo tudi sredstva zavarovancev, ki
prevzemajo nalozbeno tveganje.

Posojila in terjatve (depoziti)

V to skupino so vkljucena posojila in vloge v bankah z dolo¢enimi ali dolo¢ljivimi pladili, s
katerimi se ne trguje na delujoéem trgu, ter zadrzani depoziti pri cedentih. Skladno z
nekaterimi pozavarovalnimi pogodbami del pozavarovalne premije cedenti zadrzijo kot
garancijo za izplacilo bodocih Skod in placajo praviloma po preteku enega leta. Navedeni
depoziti se skladno s pogodbo obrestujejo.

Financna sredstva v posesti do zapadlosti

Financ¢na sredstva v posesti do zapadlosti so sredstva z dolo¢enimi ali doloc¢ljivimi placili in
doloc¢eno zapadlostjo, za katere ima skupina namen in sposobnost, da jih poseduje do
zapadlosti.

Financna sredstva, razpoloZljiva za prodajo
Finan¢na sredstva, razpolozljiva za prodajo so tista, ki jih skupina namerava posedovati za

nedoloceno ¢asovno obdobje.

24.4.14.2 Pripoznavanje, merjenje in odprava pripoznanja

Finan¢na sredstva, razpolozljiva za prodajo ter financ¢na sredstva v posesti do zapadlosti se ob
pripoznanju izmerijo po poSteni vrednosti, poveCani za transakcijske stroSke. Financ¢ni
instrumenti po posteni vrednosti preko poslovnega izida se pripoznajo po posteni vrednosti, s
tem, da se pri le-teh transakcijski stroski evidentirajo med odhodke od nalozb.

Nakupi in prodaje finan¢nih sredstev, posojil in depozitov se pripoznajo na datum sklenitve
posla.

Dobicki in izgube nalozb, razpoloZljivih za prodajo, ki so rezultat spremembe postene
vrednosti, se prikazejo v izkazu vseobsegajoega donosa in se prenesejo v izkaz poslovnega
izida, ko je sredstvo prodano ali oslabljeno. Pri finan¢nih instrumentih po posSteni vrednosti
preko poslovnega izida pa se dobicki in izgube iz prevrednotenja na poSteno vrednost
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pripoznajo neposredno v izkazu poslovnega izida. Finan¢na sredstva v posesti do zapadlosti
se merijo po odplacni vrednosti.

Pripoznanje finannega sredstva se odpravi, ko pogodbene pravice do denarnih tokov
potecejo.

V primeru, da postene vrednosti finan¢ne nalozbe ni mogoce zanesljivo izmeriti se skupina
odlo¢i za vrednotenje po nabavni vrednosti.

24.4.14.3 Doloc¢anje postene vrednosti

Postena vrednost finan¢nih instrumentov v posesti za trgovanje in finan¢nih instrumentov,
razpolozljivih za prodajo, je dolo¢ena glede na njihovo zadnjo ceno, to je zadnje znano
povprasevanje kupca na delujo¢em trgu vrednostnih papirjev.

24.4.14.4 Oslabitve nalozb

Finan¢no sredstvo, razen finan¢ni instrumenti, izmerjeni po poSteni vrednosti preko
poslovnega izida, je oslabljeno in izguba nastane le, e obstaja nepristranski dokaz o oslabitvi
kot posledici dogodkov, ki so nastali po zacetnem pripoznanju sredstva in imajo vpliv na
prihodnje denarne tokove, ki se jih da zanesljivo oceniti. Skupina oceni nepristranske dokaze
o oslabitvi vseh posamicnih finan¢nih sredstev.

Skupina oceni nepristranske dokaze o oslabitvi vseh posami¢nih finan¢nih sredstev na
trimesecni ravni (ob pripravi medletnih in letnih poro¢il).

2441441 Dolzniski vrednostni papirji

Nalozbe v dolzniSke vrednostne papirje se praviloma ne slabijo, ¢e so terjatve po
amortizacijskem nacrtu oziroma prospektu tekoce poravnane.
Slabitev nalozb v dolZniSke vrednostne papirje se izvede le ob izpolnitvi katerega izmed
naslednjih pogojev:
Ce izdajatelj dolzniSkega vrednostnega papirja ni poravnal obveznosti iz naslova
kupona ali glavnice in je mozno ugotoviti, da ta obveznost ne bo poravnana v kratkem
¢asu;
¢e je zacet postopek stecaja, likvidacije ali prisilne poravnave izdajatelja dolzniskega
vrednostnega papirja.

Ce se slabitev izvede zaradi 1. alineje, se v izkaz poslovnega izida zavede slabitev v visini
razlike med trZzno vrednostjo posameznega dolZzniskega vrednostnega papirja in nabavno
vrednostjo posameznega dolzniSkega vrednostnega papirja.

Ce se slabitev izvede zaradi 2. alineje, se v izkaz poslovnega izida zavede slabitev v visini
razlike med potencialnim poplacilom iz stecajne ali likvidacijske mase in nabavno vrednostjo
nalozbe. Potencialno poplacilo iz stecajne ali likvidacijske mase se oceni na osnovi podatkov
iz postopka likvidacije, stec¢aja ali prisilne poravnave, oziroma kadar tak$ne informacije niso
na razpolago, na osnovi izkuSenj ali ocen pridobljenih od bonitetnih ali drugih finan¢nih
institucij.

127



Skupina odpravi slabitev nalozb v dolzniske vrednostne papirje le, Ce se je slabitev izvedla
zaradi 1. alineje oziroma prvega pogoja za slabitev nalozbe v posamezni dolzniski vrednostni
papir. Odprava slabitve se izvede, ko je ugotovljeno, da je bila obveznost izdajatelja
poplacana. Odprava slabitve se izvede preko izkaza poslovnega izida.

24.4.14.4.2  Lastniski vrednostni papirji

TRZNI FINANCNI INSTRUMENTI

Skupina slabi nalozbe v trzne finan¢ne instrumente, kadar je na dan priprave poslovnih bilanc:
zmanjSanje vrednosti nalozbe v posamezni financni instrument vecje od 40 % v
primerjavi z nabavno vrednostjo;
trzna vrednost posameznega financnega instrumenta pod nabavno vrednostjo
konstantno vec kot 1 leto.

Slabitev se izvede v viSini razlike med trzno in nabavno vrednostjo finan¢nega instrumenta.

NETRZNE DELNICE

Med netrzne delnice sodijo delnice, ki ne kotirajo na organiziranem trgu vrednostnih papirjev

in delnice, za katere skupina dokaze, da trg za njih ni delujo¢ ter nalozbe v pridruzene druzbe,

ki jih obvladujoc¢a druzba v knjigah vodi po nabavnih vrednostih.

Kriterij nedelujocega trga se praviloma ugotovi na osnovi:
obsega trgovanja s predmetno delnico v zadnjih treh mesecih od preseka stanja na
katerega se ugotavlja trzna vrednost delnice;
primerjave obsega trgovanja s posamezno delnico v ¢asu, pri ¢emer se za relevantno
obdobje (normalno delujoCega trga) uposteva trgovanje s to delnico v treh poslovnih
letih pred proudevanim presekom stanja. Ce gre v obsegu trgovanja za ob&uten padec
Vv primerjavi s primeroma navedenima dvema predhodnima letoma, se ugotovi, da je
trg za posamezni vrednostni papir nedelujoc;
analize trgovanja s posameznim vrednostnim papirjem, pri ¢emer se primerja obseg
trgovanja v delnicah s celotno emisijo izdanih vrednostnih papirjev. V primeru, da se
trguje z izredno nizkim Stevilom izdanih delnic se ugotovi, da trg za predmetni
vrednostni papir ni delujoc.

Skupina mora na dan priprave ra¢unovodskih izkazov ugotoviti ali nabavna vrednost Se vedno
predstavlja poSteno vrednost netrzne delnice (razen v primeru, da se ugotovi nematerialnost
posamezne nalozbe). V kolikor se izkaZe, da je ugotovljena poStena vrednost netrZnega
vrednostnega papirja niZja od njegove nabavne vrednosti, je potrebno opraviti slabitev
netrznih delnic.

Netrzne delnice skupina vrednoti po nabavni ceni. Za namene testa oslabitve nabavne
vrednosti v skladu z MRS 36 skupina, ko obstaja znamenje, da utegne biti sredstvo oslabljeno,
izraCunava posteno vrednost po modelu vrednotenja. Skupina ne izvaja testa slabitve, kadar
ugotovi, da je predmetna nalozba nematerialna, in sicer skozi vidik izdajatelja druzbe
(lastniski delez) in skozi vidik vrednosti nalozbe v nalozbenem portfelju druzbe (delez v
nalozbenem portfelju).

Skupina za presojanje slabitev netrznih delnic ter dolocanje njihove poStene vrednosti uporabi
model, ki uposteva mediano razmerij med trzno in knjigovodsko ceno (kazalnik p / B)24 ter

# Angl. Price-To-Book Ratio.
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mediano razmerij med celotno vrednostjo podjetja in poslovnim izidom pred amortizacijo
(kazalnik EV/ ..o 0 1) za primerljiva podietja.

Pri izraCunu se v modelu uporabi zadnjo objavljeno knjigovodsko vrednost netrzne delnice, ki
se korigira s faktorjem 0,9, v katerem se odraza diskont (10 %) za netrznost.

Za primerljiva podjetja Stejejo podjetja, ki opravljajo enako ali pretezno podobno dejavnost.
24.4.15 Razvrscanje nalozb, glede na vir podatkov za vrednotenje (ravni 1-3)

V skladu z MSRP, kot jih je sprejela EU, skupina razvr§€a merjenja poStene vrednosti v
hierarhi¢no lestvico poStene vrednosti s tremi ravami. Posamezna razporeditev je odvisna od

kakovosti (opazljivosti in pomembnosti) uporabljenih vhodnih podatkov pri merjenju postene
vrednosti.

Raven 1 kotacije (nepopravljene) na aktivnih trgih za enaka sredstva

Raven 2 podatki, ki niso kotacije iz ravni 1, ki jih je mogoce pridobiti za sredstva, bodisi
neposredno (cena) ali posredno (na podlagi cene)

Raven 3 podatki za sredstva, katerih poSteno vrednost ni mogoce pridobiti iz trznih podatkov

24.4.16 Znesek zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, prenesen pozavarovateljem

Znesek zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, prenesen pozavarovateljem, predstavlja delez
pozavarovateljev v prenosnih premijah in zavarovalno-tehni¢nih rezervacijah. Visina se
dolo¢a skladno =z dolocili pozavarovalnih (retrocesijskih) pogodb in z gibanjem
retrocediranega portfelja, na podlagi kosmatih pozavarovalnih rezervacij za posel, ki so
predmet teh pozavarovalnih (retrocesijskih) pogodb.

Skupina na datum porocanja preverja navedena sredstva zaradi potencialne potrebe po
oslabitvi. Sredstva, prenesena posameznim partnerjem Vv retrocesijo, se presojajo na
individualni osnovi. Skupina sredstev pozavarovateljev na datum porocanja ni slabila, ker ima
v veliki vec€ini poslovne odnose le s pozavarovatelji z visoko bonitetno oceno. Ocena tveganj,
povezanih z retrocesijo, je podrobneje predstavljena v poglavju 24.7 Upravljanje s tveganiji
(Program retrocesije — premozenjska zavarovanja).

24.4.17 Terjatve

Med terjatvami izkazujemo terjatve za premijo do zavarovalcev oziroma zavarovalnic ter
terjatve za Skode in provizije do pozavarovateljev.

244.17.1 Pripoznavanije terjatev

Zacetno pripoznavanje terjatev zavarovalnice v skupini izkaZejo na osnovi izstavljene police,
racuna ali druge verodostojne liste (kot je npr. potrjen pozavarovalni ali sozavarovalni
obracun). V izkazu so terjatve prikazane v neto vrednosti, kar pomeni, da so zmanjSane za
oblikovane popravke vrednosti.

% Angl. Enterprise Multiple: Enterprise Value / Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization.
Enterprise value oznacuje vrednost celotnega podjetja, ki je enaka vsoti trzne kapitalizacije in neto dolga
podjetja.
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Terjatve iz pozavarovanja se pripoznajo, ko se zavarovalne premije iz aktivnega
pozavarovanja oziroma S$kode in provizije iz retrocesije zaracunajo cedentu oziroma
pozavarovatelju pri poslu iz retrocesije. V primeru, da obstaja pozavarovalna pogodba, vendar
skupina Se ni prejela potrjenega obracuna S Strani cedenta oz. pozavarovatelja, se terjatve
pripoznajo skladno z usmeritvami, ki so navedene pod Cisti prihodki od premij in Cisti
odhodki za skode.

24.4.17.2 Oslabitve terjatev

Skupina terjatve razvr§¢a v skupine s podobnim kreditnim tveganjem. Ob tem presoja terjatve
v smislu njihove poplacljivosti oziroma potrebe o oslabitvi. Za oblikovanje popravka terjatve
se odloc¢a glede na izkus$nje o poravnavanju terjatev.

Metodologija oblikovanja popravkov torej uposteva poleg kriterija starosti terjatve tudi
stopnjo v procesu izterjave terjatve, izkustvenega odstotka odpisanosti terjatev ter tudi stopnjo
izterljivosti terjatev. Predpostavke se preverjajo na letni ravni.

Regresne terjatve se pripoznajo med sredstvi v primeru, da je na osnovi vzpostavljenega
regresnega zahtevka pridobila ustrezno pravno podlago (pravnomocna sodna izvrSba,
sklenjeni pisni sporazum z zavarovancem ali dolznikom, pri¢etek odplacevanja dolga s strani
zavarovalca ali dolznika ali subrogacija pri kreditnih zavarovanjih). Tudi v primeru
subrogacije se pripozna regresno terjatev Sele po preverbi dejanskega obstoja in fizi¢ne
dosegljivosti dolznika. Pripoznavanje glavnice v regresnih terjatvah zmanjSuje stroske
izplacanih skod.

Skupina nima zastavljenih poslovnih terjatev.
24.4.18 Razmejeni stroski pridobivanja zavarovanj

Skupina izkazuje med razmejenimi stroski pridobivanja zavarovanj predvsem razmejene
provizije. To so obraunane provizije, ki se nanaSajo na prihodnje poslovno leto in so
pripoznane na podlagi (po)zavarovalnih obracunov ter ocenjenih zneskov, dobljenih na
podlagi ocenjenih provizij z upoStevanjem ¢asovno enakomerne razmejitve.

V razmejene stroSke pridobivanja zavarovanj so vkljuceni tudi stroski provizij zunanjih
prodajnih mrez, stroSki dela zaposlencev, ki so odvisni od obracunane/placane premije
(provizije zastopnikov), najemnine za prostore, kjer se odvija prodaja, in stroski reklamiranja
zavarovalnih produktov. Pri Zivljenjskih zavarovanjih skupina izkazuje razmejene stroSke
pridobivanja zavarovanj v viSini avansiranih stro§kov pridobivanja zavarovanj.

24.4.19 Druga sredstva
Druga sredstva sestavljajo usredstvene kratkoro¢ne ¢asovne razmejitve, in sicer kratkorocno
odlozeni stroski in kratkorotno nezaraCunani prihodki. Kratkoro¢no odloZene stroske

sestavljajo vrednotnice in kratkoro¢no odlozeni stroski vnaprej izplaanih nezasluZenih
provizij poslovnim partnerjem.
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24.4.20 Denar in denarni ustrezniki

Skupina v izkazu finan¢nega polozaja in izkazu denarnega izida kot denar in denarne
ustreznike izkazuje stanja na transakcijskih racunih in no¢ne depozite.

24.4.21 Kapital

Sestavljajo ga:
osnovni kapital predstavlja nominalno vrednost vpla¢anih navadnih delnic, izrazeno v
evrih;
kapitalske rezerve predstavljajo vplac¢ila nad nominalnimi zneski delnic;
rezerve iz dobiCka predstavljajo statutarne in zakonske rezerve, rezerve za lastne
delnice, rezerve za izravnavo kreditnih tveganj, rezerve za izravnavo katastrofalnih
Skod in druge rezerve iz dobicka;
lastne delnice;
presezek iz prevrednotenja;
zadrZzani Cisti poslovni izid;
Cisti poslovni izid poslovnega leta;
prevedbeni popravek kapitala;
kapital manjSinskih lastnikov.
Statutarne rezerve se uporabijo:
za kritje Ciste izgube, ki je ni mogoce (v celoti) pokriti v breme prenesenega dobicka
in drugih rezerv iz dobicka oziroma ta dva vira ne zadoSc¢ata za polno pokritje Ciste
izgube (instrument dodatne za$¢ite vezanega kapitala;
za povecanje osnovnega kapitala;
za uravnavanje dividendne politike.

Del rezerv iz dobicka predstavljata tudi rezerva za izravnavo kreditnih tveganj, ki se oblikuje
v skladu z dolo¢ili ZZavar in podzakonskimi predpisi za izravnalne rezervacije ter rezerva za
potres, ki jo v skladu s pravilniki o oblikovanju zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in
kapitalskih rezerv potrjujejo pooblasceni aktuarji.

Skladno z Zakonom o gospodarskih druzbah ima Uprava zavarovalnice moznost da najvec
polovico zneska Cistega dobicka, razporediti v druge rezerve.

24.4.22 Podrejeni dolg

Podrejeni dolg v skupini predstavlja dolgoro¢no obveznost obvladujoce druzbe zaradi izdaje
podrejenega posojila z namenom zagotovitve kapitalske ustreznosti po merilih bonitetne
agencije S&P, kar vpliva na viSino pridobljene rating ocene in je namenjen Siritvi poslovanja
skupine. Podrejeni dolg se mese¢no meri po odplacni vrednosti.

24.4.23 Klasifikacija zavarovalnih pogodb

Skupina se ukvarja le s klasi¢nimi in nalozbenimi zavarovanji ter pozavarovanji, katerih
izvirni namen je prenos zavarovalnega tveganja. Zavarovalno tveganje je pomembno, ¢e bi
zavarovalni dogodek povzrocCil, da zavarovatelj placa pomembne dodatne zneske.
Zavarovatelji v ta namen uporabljajo ustrezne kriterije. Tako je skupina vse sklenjene
pogodbe Klasificirala kot zavarovalne pogodbe. Proporcionalna pozavarovanja vsebujejo
tveganje, identi¢no tveganju originalnih zavarovalnih polic, ki so vse zavarovalne pogodbe.
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Pri neproporcionalnih pozavarovanjih pa so v primeru nastanka pozavarovanega Skodnega
dogodka dogovorjena pomembna dodatna izplacila, zato tudi ta izpolnjujejo merila za
klasifikacijo med zavarovalne pogodbe.

24.4.24 Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije

Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije se v izkazu finan¢nega polozaja izkazujejo v kosmatih
zneskih. Delez kosmatih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij za posle, ki jih cedira skupina, se
izkazuje v izkazu financnega polozaja pod postavko »Znesek zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij, prenesen pozavarovateljem«. Cedirani delez se izraCuna na osnovi posameznih
pozavarovalnih pogodb in na osnovi aktuarskih izraCunov za pozavarovane portfelje.
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije za vsako ¢lanico skupine potrdi njen imenovani pooblas¢eni
aktuar. Poglavitna nacela, uporabljena v izracunih, so opisana spodaj.

Prenosne premije so tisti del obra¢unanih premij, ki se nanasa na zavarovalno kritje za
zavarovalno obdobje po zakljucku obracunskega obdobja. Za direktno zavarovanje se
prenosne premije izra¢unavajo ¢asovno sorazmerno (pro rata temporis) na ravni zavarovalnih
polic. Za pozavarovanje v nekaterih primerih ni razpolozljivih podatkov za to metodo;
uporabljajo se nominalni odstotki na ravni posameznih pozavarovalnih obra¢unov za obdobja
kritja, za katera je premija obracunana.

Prenosna premija predstavlja kratkoro¢no rezervacijo za neiztekli del kritja sklenjenih
zavarovalnih pogodb. Znesek, oblikovan na koncu preteklega poslovnega leta, se nanasa na
pogodbe, ki so bile sklenjene pred zacetkom poslovnega leta, njihovo kritje pa velja tudi v
tekoCem poslovnem letu. Prenosne premije s konca preteklega poslovnega leta se veinoma
iz¢rpajo v tekocem poslovnem letu, razen za zavarovalne pogodbe, za katere se zavarovalno
kritje razteza Se preko konca obracunskega obdobja, zaradi Cesar je treba oblikovati prenosno
premijo tudi na koncu obdobja. Za novo sklenjene pogodbe v poslovnem letu, za katere kritje
velja po zakljuc¢ku obracunskega obdobja, se prenosna premija oblikuje na koncu leta.

Matemati¢ne rezervacije za pogodbe zivljenjskih zavarovanj predstavljajo aktuarsko
vrednost obveznosti, ki izvirajo iz zajaméenih upravicenj zavarovalcev. Za veéino zavarovanj
je bila pri izraCunu matemati¢nih rezervacij uporabljena neto Zillmerjeva metoda z enakimi
parametri, kot so bili uporabljeni za izra¢un premije. Ve€inoma je neto premija bila zviSana za
dodatek iz naslova stroSkov pridobivanja zavarovanj. IzraCun matemati¢ne rezervacije temelji
na predpostavki, da je vsa sklepalna provizija placana ob sklenitvi zavarovanja, agenti pa
dejansko provizijo dobijo platano v dveh do petih letih (odvisno od trajanja pogodb). V
matematicni rezervaciji je upoStevana tudi vsa razmejena provizija. Le v primeru predplacila
provizije zavarovalnica oblikuje razmejene strosSke pridobivanja zavarovanj in jih prikazuje
med sredstvi. IzraCunane negativne obveznosti iz naslova matematicnih rezervacij je
zavarovalnica postavila na vrednost ni¢. Za rentna zavarovanja z dogovorjeno dobo
vplacevanja je matematicna rezervacija izratunana po prospektivni metodi z obrestno mero
4 % in uporabo slovenskih rentnih tablic iz leta 2010 za izplacila po 78. letu starosti, za ostala
rentna zavarovanja so prav tako uporabljene slovenske rentne tablice iz leta 2010.
Matemati¢ne rezervacije zavarovanj, kjer zavarovanci prevzemajo nalozbeno tveganje, se
dolo¢i kot vrednost premozenja vseh sklenjenih zavarovanj. To velja tudi za produkte z
garancijo, saj jamstvo garancije viSine tocke v skladu s pogoji produkta nosi upravljavec, zato
zavarovalnica ne oblikuje dodatnih rezervacij iz naslova tega jamstva. Vrednost premozenja
na polici je izracunana kot sestevek vrednosti premozenja, vezanega na posamezen sklad, pri
¢emer je uporabljena vrednost enote premozenja posameznega sklada na dan 31. 12. 2011. Ob
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koncu koledarskega leta zavarovalnica preveri ustreznost matemati¢nih rezervacij in v
primeru, da bi se izkazalo, da niso dovolj visoke, bi se primanjkljaj doknjizil kot dodatna
obveznost v izkazu financnega polozaja preko poslovnega izida. Dobicek, ki se ga pripise
zavarovancem, ostane trajno v njihovi lasti in se izkazuje v matemati¢ni rezervaciji.

Skodne rezervacije se obratunajo za nastale, §¢ ne pladane $kode pogodb direktnih
zavarovateljev in pozavarovateljev. Nanasajo se delno na znane, prijavljene Skode, za katere
se rezervacije oblikuje na podlagi popisa Skodne rezervacije za posamezne Skodne primere.
Drugi del predstavljajo rezervacije za nastale, Se ne prijavljene Skode, ki se izraCunavajo ob
uporabi aktuarskih metod napovedovanja, pretezno na podlagi razvojnih trikotnikov.
Prihodnje obveznosti se praviloma ne diskontirajo, z izjemo razmeroma majhnega dela, ki se
nanasa na rente, dogovorjene v nekaterih primerih za odgovornostna zavarovanja in v zvezi s
katerimi se oblikujejo rezervacije z izraunom neto sedanje vrednosti.

24.4.24.1 Rezervacije za nastale, neprijavljene $kode (IBNR)

V obvladujo¢i druzbi se IBNR oblikuje po treh postopkih. Pri prvem obvladujoca druzba
prevzema delez na IBNR rezervaciji, ki so jo izracunali cedenti in na kateri je udeleZena
skladno z dolodili pozavarovalnih pogodb, za segmente portfelja, kjer so pozavarovalni
obracuni pravocasno prejeti. Z vpeljavo ocenjevanja segmentov pozavarovanja, za katere
pozavarovalni obracuni niso pravoc¢asno prejeti, se v drugem postopku ocenjuje tudi $kodna
rezervacija, pripadajoca ocenjeni pozavarovalni premiji oziroma prenizko oblikovana Skodna
rezervacija pred postopkom ocenjevanja. Tudi ta Skodna rezervacija se vsteva v IBNR, saj ni
bila javljena. Ker se v postopku ocen uporabljajo triangulirani razvoji, ocenjevanje hkrati
predstavlja tudi test obveznosti za segmente portfelja, ki se ocenjujejo, torej za tujino brez
odvisnih druzb in za retrocesijo. V tretjem postopku pa obvladujoca druzba kot del testa
ustreznosti obveznosti izracunava IBNR za segmente portfelja, kjer so pozavarovalni obracuni
prejeti pravocCasno in se torej ne ocenjujejo po aktuarskih metodah s trikotniki na ravni
podatkov svojega portfelja. Ta izratun poteka za kosmate podatke slovenskih cedentov in
odvisnih druzb na nivoju zavarovalne vrste. S pomocjo razvojnih trikotnikov kumulativnih
obracunanih $kod za posamezna pogodbena leta je preko kumulativnih razvojnih faktorjev
(upoStevano je utezeno povprecje) ocenjena ultimativna obveznost za Skode v posamezni
zavarovalni vrsti. Ko se od te obveznosti odStejejo Ze obracunane Skode ter prenosna premija
(zmanjSana za razmejeno provizijo), ki je tudi na razpolago za kritje obveznosti na ravni
pogodbenega leta, dobimo oceno Skodne rezervacije. V primeru, ko ta Skodna rezervacija iz
trikotnikov presega ze oblikovano $kodno rezervacijo, oblikovano na podlagi pozavarovalnih
obracunov, se oblikuje pozavarovalni IBNR. Iz opisanega postopka je razvidno, da je Skodna
rezervacija oblikovana na podlagi statisticnih podatkov z uporabo aktuarskih metod, zato Ze
sam izraun predstavlja hkrati tudi test ustreznosti Skodne rezervacije. V odvisnih druzbah se
Skodne rezervacije za nastale neprijavljene Skode izraunavajo z aktuarskimi metodami,
temeljeCimi na trikotnikih placanith Skod, kjer je obseg poslovanja dovolj velik. V
zavarovalnih vrstah, kjer ni dovolj velik obseg poslovanja za =zanesljive izraune s
trikotniSkimi metodami, se uporabljajo metode, temeljeCe na pri¢akovanih §kodnih koli¢nikih.

24.4.25 Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije v Korist Zivljenjskih zavarovancev, ki
prevzemajo naloZbeno tveganje

To so rezervacije za naloZbena zivljenjska zavarovanja. Sestavljene so iz matemati¢nih
rezervacij, prenosnih premij in Skodnih rezervacij. Vecino predstavljajo matemati¢ne
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rezervacije. Njihova vrednost je enaka vrednosti enot skladov vseh polic. Za sklade se
uporablja trzna vrednost na dan 31. 12. 2011.

24.4.26 Test ustreznosti obveznost (LAT test — Liability Adequacy Test)
Skupina test ustreznosti oblikovanih rezervacij za obveznosti iz zavarovalnih pogodb po
stanju na zadnji dan obracunskega obdobja izvaja loCeno za premozenjska in zivljenjska

zavarovanja.

Test ustreznosti obveznosti za premozenjska zavarovanja

Preizkus ustreznosti oblikovanih rezervacij se izvaja za prenosne premije. Prenosna premija
se racuna iz premije na osnovi razmerja med preostalim in celotnim trajanjem kritja (metoda
pro rata temporis). Ce je torej premija ustrezna, je posledi¢no ustrezna tudi prenosna premija.
Kadar lahko sklepamo, da premija ni dovolj visoka, je posledi¢no neustrezna tudi prenosna
premija. Skupina je izvedla test ustreznosti prenosne premije posebej za kosmato prenosno
premijo in retrocedirani del prenosne premije, in sicer na nivoju Clanice skupine in
zavarovalne vrste. Ce pri¢akovani kombinirani koli¢nik presega 100 %, prenosna premija ni
ustrezna. Presezek kombiniranega kolicnika nad 100 % se pomnozi s prenosno premijo, kar
nam da pric¢akovani primanjkljaj na nivoju ¢lanice skupine in zavarovalne vrste, ki se v skladu
z ZZavar pripoznava Kot rezervacija za neiztekle nevarnosti v okviru drugih zavarovalno-
tehni¢nih rezervacij.

Test ustreznosti obveznosti za Zivljenjska zavarovanja

Test ustreznosti obveznosti za odvisne druzbe se izvaja na vsak datum porocanja glede na
izracune bodoc¢ih denarnih tokov z uporabo eksplicitnih in konsistentnih predpostavk za vse
dejavnike — bodoce premije, smrtnost, obolevnost, donosi nalozb, storno, odkupi, jamstva,
bonusi zavarovancem in stroski. V ta namen je uporabljen izracun sedanje vrednosti bodocih
dobickov.

V primerjavi s predhodnim letom pri uporabljenih predpostavkah ni bilo bistvenih sprememb,
ki bi vplivale na ugotavljanje ustreznosti obveznosti. Ce obstajajo zanesljivi trzni podatki, so
predpostavke kot so diskontna stopnja in donos izpeljane iz opazovanih trznih cen. Zaradi
negotovega bodocega razvoja zavarovalnega trga in portfelja je uporabljena obrestna mera
2,75 % do 4 % za rente in 3,5 % do 4,06 % za klasi¢na zavarovanja ter 4 % za naloZbena
zavarovanja. Predpostavke, ki jih ni mogoce zanesljivo izpeljati iz trznih vrednosti, temeljijo
na trenutnih ocenah, izraCunanih z internimi modeli skupine (stopnje storna, dejanska
smrtnost), in javno dostopnimi viri (demografske informacije lokalnega statisti¢nega urada).
Za smrtnost so zaradi negotovosti pricakovane visje stopnje od dejanskih.

Vhodne predpostavke so letno posodobljene glede na zadnje izku$nje. Korelacija med vsemi
dejavniki tveganja ni upoStevana. Bistvene predpostavke so opisane v nadaljevanju.

Test ustreznosti obveznosti se izvaja na nivoju produkta. Produkti so razdeljeni v tri skupine
glede na glavne tipe zavarovanj: klasi¢na, nalozbena in rentna. Dodatno je segmentacija na
Hrvaskem narejena glede na zajamceno obrestno mero. Rezultati testa so ovrednoteni loceno
za vsako skupino posebej. Za tveganja v vsaki skupini se loceno preveri ustreznost
obveznosti. Pri dolo¢evanju dodatne obveznosti, ki jo je potrebno oblikovati, primanjkljaj
obveznosti posamezne skupine ni poracunan s presezki, ki izvirajo iz drugih skupin. Za vsako
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skupino posebej se neto sedanja vrednost bodocih denarnih tokov, izracunana ob uporabi
navedenih predpostavk, primerja z zavarovalnimi obveznostmi. Ce primerjava pokaze, da so
pripadajo¢e obveznosti nezadostne glede na ocenjene denarne tokove, je celoten primanjkljaj
pripoznan v izkazu poslovnega izida kot dodatna rezervacija.

Smrtnost temelji na podatkih lokalnega statisti¢nega urada in jih skupina posodobi v skladu z
analizo lastnih podatkov o smrtnosti. Predpostavke o smrtnosti in obolevnosti vkljucujejo
dodatek za tveganje in so visje kot dejanske.

Bodoce pogodbene premije in indeksacije premij za vecino zavarovanj so upostevane. Ocene
storna in odkupov temeljijo na preteklih izkuSnjah (glede na tip in trajanje zavarovanja).
Dejanske stopnje prekinitev se redno preverjajo glede na tip produkta in trajanje in ustrezno
spremeni predpostavke. Dejanske stopnje prekinitev so malenkostno prilagojene za dodatek
za tveganje in negotovost.

Ocenjeni obratovalni stroski, upoStevani v testu ustreznosti obveznosti, so dobljeni na podlagi
izkuSenj. Za bodoc¢a obdobja so v denarnih tokovih upostevani stroski, povecani s faktorjem,
Ki je enak ocenjeni letni stopnji inflacije (2 %) ali pa so ostali na sedanjem nivoju.

Donos in diskontna stopnja sta enaka in se razlikujeta glede na tip zavarovanja (4 % za
nalozbena, 3,5% do 4,06 % za klasi¢na). Pri tem se dodatno dopus¢a morebitno
nestanovitnost dejanskega donosa v primerjavi z zajamceno obrestno mero in netvegano
obrestno mero. Dejanski donos je nad 4 %, v izracunu se uporablja 3,5 % do 4,06 %.

Test ustreznosti obveznosti ne vkljuuje bodocih pripisov dobi¢kov zaradi metodologije
doloc¢anja bonusov.

24.4.27 Druge rezervacije

Ugodnosti zaposlenih vkljucujejo odpravnine ob upokojitvi, jubilejne nagrade in druge
ugodnosti.

Pri izraCunu se upostevajo individualni podatki o datumu rojstva, prihodu v sluzbo,
predvideni upokojitvi, placi. Za vsako druzbo v skupini se upoStevajo visina odpravnine ob
upokojitvi in viSine jubilejnih nagrad, dolo¢enih z lokalno zakonodajo oziroma drugimi
veljavnimi akti.

Verjetnost, da zaposleni ostane zaposlen v skupini, upoSteva verjetnost smrtnosti in verjetnost
prekinitve delovnega razmerja.

Rezervacije za ugodnosti zaposlenim pomenijo neto sedanjo obveznost skupine na podlagi
prej nastetih predpostavk, izra¢unano v razmerju natecene delovne dobe v skupini in celotne
pri¢akovane delovne dobe v skupini (projected unit credit method).

Parametri predvidene prihodnje rasti plac¢ in zneskov, na katere so vezane odpravnine ob
upokojitvi ter jubilejnih nagrad in predvidene fluktuacije so odvisni od gibanja na
posameznem trgu oziroma v druzbah v skupini. Rezervacije za zaposlence se izraCunavajo le
v primerih, ko njihovo izplacilo zahteva lokalna zakonodaja ali akti druzbe, zato parametri za
izracun jubilejnih nagrad in odpravnin pri nekaterih druzbah niso podani.
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Predpostavke za posamezne druzbe za leto 2011 in primerjava z 2010 so povzete v naslednjih
dveh tabelah.

Rezervacije za zaposlence

Predpostavke za leto 2011

Sava Sava Sava
Sava Re Tilia osiguranje | osiguruvanje | Montenegro | lllyria | Velebit
Valuta EUR EUR RSD MKD EUR EUR EUR
2-kratnik
2-kratnik zadnje|  2-kratnik 3-kratnik | povpr. place v | 6-kratnik

Odpravnina ob upokojitvi plage* zadnje plage* | zadnje place drzavi zadnje place - -
JIN - 10 let (valuta) 628 460 - 23.138 100 - -
JN - 20 let (valuta) 942 689 - 46.276 200 - -
JN - 30 let (valuta) 1256 919 - 69.413 300 - -
JN - 40 let (valuta) - 919 - - 400

Diskontna stopnja 4,46% 4,75% 9,75% 4,00% 4,46% - -
Rast odpravnine 5,61% 4,00% 11,12% 7,96% 5,35% - -
Rast jubilejne nagrade 3,57% 3,00% 11,12% 7,96% 5,35% - -
Fluktuacija do 35 let 2,10% 8,00% 14,42% 7,80% 7,14% - -
Fluktuacija od 35 do 45 let 3,80% 5,00% 12,88% 7,83% 5,71% - -
Fluktuacija nad 45 let 2,40% 2,50% 9,53% 6,71% 2,75% - -

*oziroma povprecne place v drzavi, ¢e je slednja vecja
Predpostavke za leto 2010
Sava Sava Sava
Sava Re Tilia osiguranje | osiguruvanje | Montenegro | lllyria | Velebit
Valuta EUR EUR RSD MKD EUR EUR EUR
2-kratnik
2-kratnik zadnje |  2-kratnik 3-kratnik | povpr. place v | 6-kratnik

Odpravnina ob upokojitvi plage* zadnje place* | zadnje place drzavi zadnje place - -
JN - 10 let (valuta) 628 460 1 neto placa 22.844 100 - -
JN - 20 let (valuta) 942 689| 2 neto placi 45.689 200 - -
JN - 30 let (valuta) 1256 919| 3 neto plage 68.533 300 - -
JN - 40 let (valuta) - 919 - - 400

Diskontna stopnja 4,11% 3,85% 12,00% 4,00% 411% - -
Rast odpravnine 5,15% 3,50% 11,00% 9,10% 4,50% - -
Rast jubilejne nagrade 3,29% 3,00% 11,00% 9,10% 4,50% - -
Fluktuacija do 35 let 2,00% 7,50% 1541% 4,79% 5,77% - -
Fluktuacija od 35 do 45 let 4,00% 5,00% 12,37% 4,79% 3,85% - -
Fluktuacija nad 45 let 2,60% 2,75% 9,63% 4,79% 1,92% - -

*oziroma povprecne place v drzavi, ¢e je slednja vecja

24.4.28 Druge obveznosti

Obveznosti se v zacetku izkazujejo z dejanskimi zneski, ki izvirajo iz ustreznih listin. Kasneje
se povecujejo oziroma zmanjSujejo v skladu z listinami, zmanjSujejo pa se na osnovi odplacil.
Med obveznosti Stejemo obveznosti za odSkodnine, za premije iz pasivne retrocesije,
obveznosti za Skode iz aktivnih pozavarovalnih poslov, obveznosti za zadrzane depozite,
obveznosti do zaposlenih, obveznosti do dobaviteljev in druge kratkoro¢ne obveznosti.

24.4.29 Cisti prihodki od premij
Pri izkazovanju prihodkov od zavarovalnih premij druzbe v skupini upoStevajo nacelo

nastanka poslovnega dogodka in povecanja gospodarske koristi v obliki povecanja pritokov
ali povecanja sredstev. LoCeno se spremlja kosmate (po)zavarovalne premije, sozavarovalne
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in pozavarovalne (retrocedirane) premije ter prenosne premije. Navedene postavke skupaj
tvorijo Ciste zavarovalne premije v izkazu poslovnega izida. Prihodki se pripoznavajo na
podlagi potrjenih (po)zavarovalnih obracunov oziroma (po)zavarovalnih pogodb.

Ocene se nanasajo na zavarovalno-tehnicne postavke, ki izvirajo iz pozavarovalnih pogodb in
so glede na skadenco teh pogodb Ze nastale, vendar pa zanje skupina ni prejela
pozavarovalnih obradunov. Cisti prihodki od pozavarovalnih premij so izradunani iz
fakturiranih kosmatih pozavarovalnih premij, ki jih zmanjSujejo fakturirane premije za posel,
ki ga skupina retrocedira (preda v nadaljnje pozavarovanje), oboje pa je korigirano Se za
spremembo kosmate prenosne premije ter za spremembo deleza pozavarovateljev v prenosni
premiji. Podlage za ocenjevanje prihodkov od premij so posamezne sklenjene pozavarovalne
pogodbe.

24.4.30 Cisti odhodki za $kode

Pri izkazovanju odhodkov za $kode skupina uposteva nacelo nastanka poslovnega dogodka in
zmanjsanja gospodarske koristi v obliki izdatkov ali zmanj$anja sredstev. Ciste odhodke za
Skode predstavljajo obracunani kosmati zneski Skod, zmanjSani za regresne terjatve in za
pozavarovane Skode t.j. obraCunane zneske retrocesionarjem. Na visino odhodkov za Skode
vplivajo tudi spremembe Skodnih rezervacij. Pri tem se upostevajo tudi ocene kosmatih $kod,
retrocediranih $kod in (kosmatih in retrocediranih) skodnih rezervacij; ocene se nanasajo na
zavarovalno-tehni¢ne postavke, ki izvirajo iz pozavarovalnih pogodb in so glede na skadenco
teh pogodb ze nastale, vendar pa zanje skupina ni prejela pozavarovalnih obracunov. Podlage
za ocenjevanje odhodkov za Skode so ocenjene premije in kombinirani koli¢niki iz sklenjenih
posameznih pozavarovalnih pogodb. Navedene postavke tvorijo Ciste odhodke za Skode v
izkazu poslovnega izida.

24.4.31 Prihodki in odhodki od nalozb v pridruzene druzbe

Prihodki od nalozb v pridruZene druzbe predstavljajo udelezbo v dobic¢ku pridruZene druzbe,
izraunano na podlagi uporabe kapitalske metode. Na drugi strani odhodki od nalozb v
pridruZene druzbe predstavljajo udeleZzbo v izgubi pridruzene druzbe, izratunano na podlagi
uporabe kapitalske metode.

24.4.32 Prihodki in odhodki od nalozb

Skupina vodi loceno prihodke in odhodke od nalozb glede na vire sredstev, tj. loceno za
naloZbe lastnih virov, naloZbe kritnega premoZenja ter za nalozbe kritnega sklada. Nalozbe
lastnih virov pokrivajo kapital skupine, nalozbe kritnega premozenja pokrivajo zavarovalno-
tehnicne rezervacije, nalozbe kritnega sklada pa pokrivajo matematic¢ne rezervacije.

(nalozbenih nepremicnin), prihodki od obresti, prihodki zaradi spremembe postene vrednosti,
prihodki zaradi odprave popravkov vrednosti (slabitev) pri dolZzniSkih instrumentih,
razpoloZljivih za prodajo in dobicki pri odtujitvah nalozb.

Odhodkih od nalozb predstavljajo obrestne odhodke, izgube pri odtujitvah ter odhodke zaradi
slabitev.
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Navedeni prihodki in odhodki se izkazujejo glede na to, kam so razvrScene nalozbe, ki so
prinasale donos t.j. ali so nalozbe v posesti do zapadlosti, po poSteni vrednosti preko
poslovnega izida, razpolozljive za prodajo, posojila, depoziti in terjatve ter nalozbene
nepremicnine.

Obrestni prihodki in odhodki se v izkazu poslovnega izida pripoznajo po metodi efektivne
obrestne mere. Prihodki od dividend se v izkazu poslovnega izida pripoznajo, ko so odobrene
za izplacilo. Prihodki in odhodki zaradi spremembe poStene vrednosti so rezultat neiztrzenih
dobickov in izgub finan¢nih sredstev v skupini finan¢nih sredstev, vrednotenih po posteni
vrednosti preko poslovnega izida in finan¢nih sredstev za trgovanje. Dobicki oziroma izgube
pri odtujitvah nalozb predstavljajo razliko med knjigovodsko vrednostjo financnega sredstva
in njegovo prodajno vrednostjo, oziroma med nabavno in prodajno vrednostjo, ¢e gre za
nalozbe, razpolozljive za prodajo.

24.4.33 Obratovalni stroski

Med obratovalnimi stroski skupina vodi:
stroske pridobivanja zavarovanj;
spremembe v razmejenih stroskih pridobivanja zavarovanj;
druge obratovalne stroske, ki jih vodi po naravnih vrstah in sicer:

a. amortizacijo sredstev, potrebnih za obratovanje,

b. stroske dela, ki vkljuCujejo place zaposlenih, stroske socialnega in pokojninskega
zavarovanje ter druge stroSke dela,

c. stroSke fizi¢nih oseb, ki ne opravljajo dejavnosti skupaj z dajatvami, ki vkljucujejo
stroske nadzornega sveta in revizijske komisije nadzornega sveta ter izplacila po
podjemnih pogodbah,

d. druge obratovalne stroske storitev in materiala.

24.4.34 Drugi zavarovalni prihodki

Drugi zavarovalni prihodki vkljucujejo prihodke od pozavarovalnih provizij, zmanj$ane za
spremembo razmejenih stroskov pridobivanja, ki odpadejo na pozavarovatelje in se
pripoznavajo na podlagi potrjenih pozavarovalnih obracunov ter na podlagi ocenjenih
prihodkov od provizij, z upostevanjem enakomerne ¢asovne razmejitve.

24.4.35 Davek od dohodka

Davek od dohodka poslovnega leta vkljuuje odmerjeni in odloZeni davek. Davek iz dobicka
se izkaZe v izkazu poslovnega izida, razen v delu, ki je povezan s postavkami, izkazanimi
neposredno v kapitalu, in tudi odlozeni davek za te postavke se izkazuje med kapitalom.
Odmerjeni davek se obracuna od obdavc¢ljivega dobicka za poslovno leto po daveénih stopnjah,
ki veljajo na datum izkaza financnega polozZaja, in od morebitne prilagoditve davénih
obveznosti v povezavi s preteklimi leti. Pri izkazovanju odloZenega davka se uporablja
metoda obveznosti po izkazu finan¢nega polozaja, pri Cemer se uposStevajo zacasne razlike
med knjigovodsko vrednostjo sredstev in obveznosti za potrebe finanénega poro¢anja in
vrednostmi za potrebe davénega porocanja. Znesek odlozenega davka temelji na
pricakovanem nacinu povracila oziroma poravnave knjigovodske vrednosti sredstev in
obveznosti ob uporabi dav¢nih stopenj, veljavnih na datum izkaza financnega polozaja.
Odlozena terjatev za davek se pripozna v visini verjetnega razpoloZzljivega prihodnjega
obdavc¢ljivega dobicka, v breme katerega bo v prihodnje mogoce uporabiti odloZeno terjatev.
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Odlozena terjatev za davek se zmanjSa za znesek, za katerega ni veC verjetno, da bo mogoce
uveljaviti davéno olajSavo, povezano s sredstvom.

Davek od dohodka skupine je ugotovljen skladno z zakonskimi obvezami posameznih druzb v
skupini. Uveljavljene davéne stopnje po posameznih drzavah znaSajo med 9 % in 20 %.

24.4.36 Informacije o poslovnih odsekih

Razli¢ne dejavnosti druzb v skupini so bile temelj za dolocitev odsekov, ki jih izkazujemo in
katerih poslovanje loceno spremljamo. V odseke smo zdruzevali poslovanje druzb na podlagi
primerljivih storitev, ki jih druzbe ponujajo (znacilnosti zavarovalnih produktov, trznih mrez
in okolis¢in, v katerih druzbe poslujejo).

Glede na nacin dela, obseg in organizacijo dela, je »CODM«?® skupina, sestavljena iz clanov
uprave, direktorja finan¢no-raCunovodskega sektorja, direktorja kontrolinga in direktorja
sektorja za upravljanje s tveganji. Rezultate odsekov, do nivoja zavarovalno-tehni¢nih
rezultatov, nalozbenih donosov in agregiranih rezultatov poslovanja, stanja sredstev, kapitala
in zavarovalno-tehni¢nih rezervacij CODM lahko spremlja etrtletno. Podatki, ki jih CODM
pregleduje so del kvartalnega porocila upravi o poslovanju skupine.

Poslovni odseki so pozavarovanje, premozenjsko zavarovanje, zivljenjsko zavarovanje in
ostalo. Za spremljanje poslovanja odsekov sicer uporabljamo razlicne kazalnike, skupno
merilo uspesnosti poslovanja v vseh odsekih pa je Cisti dobicek poslovanja, izkazan po
mednarodnih racunovodskih standardih. V odseku pozavarovanja se odraza poslovanje
obvladujo¢e druzbe, v odseku premozenjskih zavarovanj je prikazano poslovanje
premozenjskih zavarovalnic v skupini ter premoZzenjskih zavarovanj sicer kompozitne
zavarovalnice Tilia, v zivljenjskih zavarovanjih pa je prikazano poslovanje zivljenjskih
zavarovalnic v skupini ter Zivljenjskih zavarovanj Zavarovalnice Tilia. V odseku ostalo so
prikazane postavke dejavnosti investicijskih skladov in borzno-posredniske hise. Ta odsek ne
dosega kvantitativnih pragov, vendar je zaradi popolnoma drugacne dejavnosti loCeno
prikazan.

Odseka pozavarovanja in premozenjskih zavarovanj presegata prag 10% v skupnih
prihodkih, stanja sredstev in deleZza v dobicku/izgubi in sta zato loCeno prikazana. Odsek
zivljenjskih zavarovanj po nobenem od s standardi priporo€enih meril vrednostno ne presega
kvantitativnega praga, vendar je zaradi narave produktov zivljenjskih zavarovanj ter njihovih
posebnosti, ki ta odsek bistveno loCujejo od ostalih, prikazan izlo¢eno.

% CODM (angl. Chief Operating Decision Maker«); CODM je lahko ena oseba, odgovorna za spremljanje
rezultatov posameznega poslovnega odseka, lahko pa je to skupina ljudi, ki so odgovorni za alokacijo resursov
ter spremljanje in ocenjevanje rezultatov poslovanja. CODM je funkcija in ne naziv.
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Postavke sredstev po poslovnih odsekih

(vEUR) Pozavarovanje PremoZenjska zavarovanja Ziviienska zavarovanja Ostalo Konsolidacija Skupaj

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
SREDSTVA 417.051.465 418.350.613 203.991.844 193.420.334 55.339.001 55.904.513 14.107.563 12.400.388| -108.452.846 -101.690.439| 582.037.026| 578.385.408
Neopredmetena dolgoro¢na sredstva 175.779 178.615 1.794.545 1.528.759 233.455 281.413 3.046 3.694 16.067.994 21.297.366 18.274.819 23.289.847
Opredmetena osnovna sredstva 2.367.170 2.451.169 15.434.217 17.900.896 4.774.256 4.457.529 1.927.692 1.902.003 0 0 24.503.335 26.711.597
Odlozene terjatve za davek 4.064.272 2.073.687 342.089 154.793 121.052 7.601 0 0 0 0 4.527.413 2.236.081
Nalozbene nepremicnine 158.587 160.920 5.749.289 4.615.660 163.571 130.338 0 0 0 0 6.071.447 4.906.918
Finanéne nalozbe v_pridruzenih druzbah 114.423.243 106.236.355 2.926.546 3.023.358 859.074 1.020.071 11.680.470 10.084.622|  -80.804.326 -78.042.041 49.085.007 42.322.366
Finan€ne nalozbe: 208.748.194 221.513.409 105.526.148 85.013.892 21.807.711 24.150.407 277.810 329.232 -11.171.500 -6.781.500 325.188.363 324.225.440
- posojila in depoziti 57.859.936 83.453.132 52.987.374 43.942.058 7.212.843 9.939.799 148.490 197.615 -11.171.500 -6.781.500 107.037.143 130.751.104
- v posesti do zapadlosti 7.513.050 8.168.143 5.012.364 8.198.802 2.895.100 1.605.060 0 0 0 15.420.514 17.972.005
- razpoloZljive za prodajo 143.375.208 129.892.133 44.238.494 29.732.181 10.269.917 11.605.880 129.320 131.617 0 198.012.939 171.361.811
- vrednotene po posteni wrednosti preko izkaza
poslovnega izida 0 0 3.287.916 3.140.851 1.429.851 999.666 0 0 0 4.717.767 4.140.517
Sredstva zavarovanceyv, ki prevzemajo nalozbeno
tveganje 0 0 0 0 24.138.957 23.716.699 0 0 0 0 24.138.957 23.716.699
Znesek ZTR prenesen pozavarovateljem 17.615.761 17.526.300 25.645.091 25.313.293 53.573 39.281 0 0 -21.706.044 -23.144.335 21.608.381 19.734.539
Sredstva iz finanénih pogodb 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Terjatve 59.848.462 58.673.864 35.143.479 43.815.751 1.699.095 579.344 104.422 18.273| -10.528.609 -15.019.929 86.266.849 88.067.303
Terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 0 0 25.934.918 31.820.853 349.718 248.406 102.007 0 -44.037 -16.285 26.342.606 32.052.974
Terjatve iz pozavarovanja in sozavarovanja 58.948.939 58.441.543 3.987.706 7.308.724 18.230 12.660 0 0 -10.255.955 -14.872.500 52.698.920 50.890.427
Terjatve za odmerjeni davek 0 0 294.490 127.465 0 94.670 1.148 375 0 0 295.638 222.510
Druge terjatve 899.523 232.321 4.926.365 4.558.709 1.331.147 223.608 1.267 17.898 -228.617 -131.144 6.929.685 4.901.392
Razmejeni stroski pridobivanja zavarovanja 9.305.676 9.191.801 6.565.482 7.926.464 377.652 200.576 0 0 -310.361 0 15.938.449 17.318.841
Druga sredstva 190.408 175.299 1.094.523 525.157 54.058 53.020 0 509 0 0 1.338.989 753.985
Denar in denarni ustrezniki 153.912 169.193 3.385.873 2.614.674 1.056.547 1.180.681 114.123 62.055 0 0 4.710.455 4.026.603
Nekratkoro¢na sredstva namenjena za prodajo 0 0 384.562 987.637 0 87.553 0 0 0 0 384.562 1.075.190
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Postavke obveznosti po poslovnih odsekih

(v EUR) Pozavarovanje Pr Zenjska zavarovanja Zivljenjska zavarovanja Ostalo Konsolidacija Skupaj
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
OBVEZNOSTI 417.051.465 418.350.613 203.991.844 193.420.334 55.339.001 55.904.513 14.107.563 12.400.388| -108.452.846 -101.690.439 582.037.026 578.385.408
Kapital 158.454.528 156.138.328 27.481.892 27.757.504 13.071.188 15.312.585 13.816.944 12.287.926 -64.744.503 -56.811.733 148.080.050 154.684.609
Osnovni kapital 39.069.099 39.069.099 42.750.538 38.436.078 22.086.990 21.516.950 14.153.845 12.162.644 -78.991.374 -72.115.671 39.069.098 39.069.099
Kapitalske rezerve 33.003.753 33.003.752 0 0 57 56 0 0 -7.586.413 -7.586.412 25.417.397 25.417.396
Rezerve iz dobicka 87.556.850 83.238.204 2.115.554 2.494.885 336.491 336.491 90.189 90.189 143.997 -797.750 90.243.081 85.362.019
Lastne delnice -1.774 -1.774 0 0 0 0 0 0 0 0 -1.774 -1.774
Preseiek iz prevrednotenja -9.088.908 -2.767.816 630.488 2.074.151 -400.356 244.490 9.828 9.828 -1.960.790 317.887 -10.809.738 -121.460
Zadrzani ¢isti poslovni izid 3.596.862 0 -12.788.554 -7.649.452 -5.969.149 -4.057.899 24.003 98.913 18.015.385 12.166.238 2.878.547 557.800
Cisti poslovni izid poslovnega leta 4.318.647 3.596.862 -3.652.911 -5.919.962 -2.261.027 -1.943.673 -61.284 -74.663 2.803.586 6.712.134 1.147.011 2.370.698
Prevedbeni popravek kapitala 0 0 -1.573.223 -1.678.197 -721.818 -783.830 -399.637 1.015 356.676 48.990 -2.338.002 -2.412.020
Kapital lastnikov joce druzbe 158.454.530 156.138.328 27.481.892 27.757.503 13.071.188 15.312.585 13.816.944 12.287.926 -67.218.933 -61.254.584 145.605.620 150.241.758
bvladujoci delezi o 0 0 0 0 0 0 0 2.474.430 4.442.851 2.474.430 4.442.851
Podrejene obveznosti 31.220.817 31.177.758 0 0 0 0 0 0 0 0 31.220.817 31.177.758
Zavarovalno-tehniéne rezervacije 183.891.042 173.941.974 141.608.498 136.823.399 17.081.646 15.666.210 0 0 -21.706.044 -23.144.335 320.875.142 303.287.248
Prenosne premije 40.897.411 41.861.443 53.660.457 52.522.521 379.712 319.067 0 0 -7.607.311 -7.601.594 87.330.269 87.101.437
Matematicne rezervacije 0 0 0 0 16.503.688 15.228.730 0 0 0 0 16.503.688 15.228.730
Skodne rezervacije 142.394.053 131.492.898 85.190.619 81.279.621 198.246 118.413 0 0 -13.952.043 -15.401.760 213.830.875 197.489.172
Druge zavarovalno-tehniéne rezervacije 599.578 587.633 2.757.422 3.021.257 0 0 0 0 -146.690 -140.981 3.210.310 3.467.909
Zavarovalno-tehniéne rezervacije v korist Zivljenjskih
zavarovancev, ki pr lozb tveganje ] 0 0 0 23.673.423 23.626.363 0 0 0 0 23.673.423 23.626.363
Druge rezervacije 143.730 112.165 573.772 581.094 77.323 73.662 781 1.933 0 0 795.606 768.854
Odloz b i za davek 0 86.161 0 39.013 0 61.436 0 0 0 0 0 186.610
Druge fi & k i 729 2.901.061 13.997.498 6.486.120 0 0 0 81.500 -8.216.152 -6.801.580 5.782.075 2.667.101
Obveznosti iz poslovanja 42.059.351 44.336.405 9.309.278 14.692.522 372.080 199.360 13.700 10.200 -10.268.384 -13.183.474 41.486.025 46.055.013
Obveznosti iz neposrednih zavarovalnih poslov 0 0 1.250.730 4.427.260 136.321 29.467 13.700 10.200 -3.347 -10.200 1.397.404 4.456.727
Obveznosti iz pozavarovanja in sozavarovanja 40.374.262 42.747.591 7.375.999 9.198.849 135.958 79.595 0 0 -10.265.037 -13.173.274 37.621.182 38.852.761
Obveznosti za odmerjeni davek 1.685.089 1.588.814 682.549 1.066.413 99.801 90.298 0 0 0 0 2.467.439 2.745.525
Ostale obveznosti 1.281.268 9.656.761 11.020.906 7.040.685 1.063.341 964.897 276.138 18.828 -3.517.763 -1.749.317 10.123.890 15.931.853
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Postavke izkaza poslovnega izida po poslovnih odsekih

Cisti prihodki od zavarovalnih premij (1) 122.486.683| 123.497.230| 100.070.517| 96.085.241 12.690.308 12.394.003 0 0 -108.299 -102.444| 235.139.209 231.874.029
kosmate zavarovalne premije 140.350.370]  142.861.784| 126.411.157 125.757.228 12.882.226 12.532.979 0 0 -21.228.559|  -22.048.940|  258.415.194 259.103.050
- od tega od zunanjih strank 119.261.863|  120.989.322| 126.271.105 125.580.749 12.882.226 12.532.979 0 0 0 0] 258.415.194 259.103.050
premija oddana v pozavarovanje in

sozavarovanje -20.030.451|  -21.611.105| -25.379.571 -25.243.014 -141.557 -124.434 0 0 21.145.446 21.677.401  -24.406.133 -25.301.152
sprememba Eistih prenosnih premij 2.166.764 2.246.551 -961.069 -4.428.973 -50.361 -14.542 0 0 -25.186 269.095 1.130.148 -1.927.869
Cisti odhodki za $kode (2) -75.377.584| -81.740.116| -56.354.647| -55.739.316 -4.421.221 -2.540.031 0 0 -14.713 9.502( -136.168.165[ -140.009.961
kosmati zneski Skod zmanjSani za prihodke od

uveljavljenih regresov -70.685.269|  -78.092.872|  -64.230.826 -64.442.773 -4.327.331 -2.613.520 0 0 10.866.587 13.879.561| -128.376.839 -131.269.604
delezi pozavarovateljev in sozavarovateljev 7.322.111 11.644.566 12.091.180 15.533.327 15.357 577 0 0 -10.859.275|  -13.912.436 8.569.373 13.266.034;
sprememba ¢istih §kodnih rezervacij -12.014.426(  -15.291.810 -4.215.001 -6.829.870 -109.247 72.912 0 0 -22.025 42.377]  -16.360.699 -22.006.391
Sprememba drugih zavarovalno-tehni¢nih

rezervacij (3) -263 1.185.050 944778 -967.676 -1.299.145 -1.926.812 0 0 0 0 -354.630 -1.709.438
Sprememba zavarovalno-tehni¢nih

rezervacij, ki prevzemajo naloZbeno tveganje

4) 0 0 0 0 -23.713 -5.711.680 0 0 0 0 -23.713 -5.711.680
Obratovalni stroski (5) -39.288.833| -39.329.664| -46.408.509| -43.870.376 -6.571.380 -6.793.923 -212.983 -107.237 4.560.588 4.813.515( -87.921.117 -85.287.685
amortizacija -207.816 -176.706 -1.548.494 -1.721.678 -147.549 -114.475 -8.509 -1.591 0f -1.912.368 -2.014.450
Drugi zavarovalni prihodki (6) 4.140.288 4.741.369 6.703.495 6.652.290 48.552 30.942 0 0 -4.466.529| -4.793.045 6.425.806 6.631.556
Drugi zavarovalni odhodki (7 -2.105.123| -2.165.907[ -8.863.858 -7.491.095 -79.516 -20.264 0 0 107.494 49.680| -10.941.003 -9.627.586
A) Zavarovalnotehni¢ni rezultat

(1+2+3+4+5+6+7) 9.855.168 6.187.962  -3.908.224 -5.330.932 343.885 -4.567.765 -212.983 -107.237 6.156.387 -3.840.765
Prihodki od naloZb v odvisne in povezane

druzbe (8) 4.540.448 0 0 210.210 0 0 0 0 701.315 4.845.091 5.241.763 5.055.301
delez v poslovnem izidu pridruzenih podjetij -

z uporabo Kkapitalske metode 0 0 0 0 0 0 0 0 998.142 5.055.301 998.142 5.055.301
Prihodki od nalozb (9) 8.437.718 9.831.163 5.884.958 5.182.893 3.733.425 5.110.395 8.159 32.001 -283.736 -261.093| 17.780.524 19.895.359
- obrestni prihodki 7.210.411 6.431.313 4.737.035 4.218.525 1.078.567 1.105.344 8.159 14.972 -322.155 -223.057 12.712.017 11.547.097
Odhodki od nalozb v odvisne in povezane

druzbe (10) -5.156.439 0 0 0 0 0 0 0 0] -5.156.439 0
Odhodki od finan¢nih sredstevin obveznos ti

(11) -6.392.715| -7.282.878[ -1.919.255 -1.154.265 -6.216.614 -2.023.090 0 0 363.828 224.740| -14.164.756 -10.235.493
- obrestni odhodki -1.762.193 -1.543.868 -516.353 -412.889 -47.812 -25.251 0 0 256.985 224.740 -2.069.373 -1.757.268
- slabitev dobrega imena -5.156.439 -386.392 0 0 0 0 0 0 0 0 -5.156.439 -386.392
B) Rezultat iz naloZbenja (8+9+10+11) 1.429.012 2.548.285 3.965.703 4.238.838 -2.483.189 3.087.305 781.407 4.808.738 3.701.092 14.715.167
Drugi prihodki (12) 10.733 87.439 578577 398.461 13.499 0 143.541 12.347 15.737 -20.396 762.087 477.851
Odhodki za bonuse in popuste (13) -11.682 23.029 -256.188 -744.937 0 0 0 0 0 -267.870 -721.908

Drugi odhodki (14 -2.557.819 -1.766.394 -2.626.450 -1.789.999

C) Rezultat ostalih postavk (12+13+14) -1.857 110.302  -2.235.430 -2.112.870 -54.223 -12.182 143.540 37 -20.032 -2.132.233 -2.034.056

D) Poslovwni izid pred obdawitvijo (A+B+C) 11.282.322 8.846.549 -2.177.951 -3.204.964 -2.193.527 -1.492.642 -61.284 -74.510 875.685 4.765.914 7.725.246 8.840.346

Davek od dohodka -2.645.030]  -1.652.825 -946.315 -1.552.161 -67.500 amas37f ol as3] o] o] -3.658.845 -3.319.676
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Poslovanje med poslovnimi odseki

Cisti prihodki od zavarovalnih premij 21.088.507| 21.872.461 140.052 176.479 0 0 0| -21.228.559| -22.048.940 0 0
Cisti odhodki za §kode -10.853.324( -13.879.561 -13.263 0 0 0 0 10.866.587| 13.879.561 0 0
Obratovalni stroski -4.438.165| -4.674.576 -73.130 -116.497 -39.720 -22.442 -9.573 0 4.560.588 4.813.515 0 0
Prihodki od nalozb 580.563 252.082 9.011 0 0 0 -580.563 -261.093 0 0
Drugi prihodki 82.029 0 18.007 18.762 263 0 1.634 -100.299 -20.396 0 0
Vrednost nakupa neopredmetenih in opredmetenih osnovnih sredstev po poslovnih odsekih

Investicije v neopredmetena sredstva 72.943 54.657 1.007.747 436.769 141.413 30.224 301 2.500 1.222.404 524.149
Investicije v opredmetena sredstva 67.598 908.231 1.784.103 2.025.130 325.028 739.932 33.341 102.226 2.210.070 3.775.519
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Geografska segmentacija 2011

Delovanje Skupine na podro¢ju zavarovanja je usmerjeno v Slovenijo in drzave Zahodnega
Balkana (Srbija, Hrvaska, Crna gora, Makedonija in Kosovo), na podro¢ju pozavarovanja pa
Skupina aktivno Siri svoje poslovanje na podroc¢ju Azije in Afrike.

(v EUR) Kosmata premija Dolgoroc¢na sredstva
2011 2010 31.12. 2011 31.12. 2010

Slovenija 134.331.179 129.022.307 7.351.161 7.378.006
Evropa 97.503.810 107.423.017 37.321.683 42.973.892
Azija 23.806.654 21.316.843 0 0
Afrika 2.317.761 1.340.008 0 0
Amerika in Avstralija 455.791 874 0 0
Skupaj 258.415.195 259.103.049 44.672.844 50.351.898

24.5 Spremembe ra¢unovodskih usmeritev in odprave napak

V letu 2011 v skupini ni bilo bistvenih sprememb ra¢unovodskih usmeritev ali odprav napak.

24.6 Novi standardi in pojasnila, ki $e niso stopili v veljavo

Pri pripravi racunovodskih izkazov na dan 31.12. 2011 niso bili upoStevani naslednji novi
standardi ter pojasnila, sprejeti v EU, ker na navedeni datum Se niso veljavni.

» Dopolnilo k MSRP 7 Razkritja — prenosi financénih sredstev (v veljavi za letna
obracunska obdobja, ki se zacnejo 1. Julija 2011 ali pozneje)

Dopolnilo zahteva, da druzba razkrije informacije, ki uporabnikom njenih racunovodskih
izkazov omogocajo:
razumevanje odnosa med prenesenimi finanénimi sredstvi, za katera pripoznanje ni
bilo v celoti odpravljeno, in povezanimi obveznostmi; in
oceno narave nadaljnje udelezbe druzbe v financnih sredstvih, za katera je bilo
pripoznanje odpravljeno, in z njo povezanih tveganj.

Uporaba dopolnila k MSRP 7 poveca stopnjo razkritja v zvezi s finan¢nimi sredstvi, za katere
je bilo pripoznanje delno ali v celoti odpravljeno.

24.7 Upravljanje s tveganji

Najpomembnejsa tveganja, ki so jim izpostavljene druzbe v skupini, so zavarovalna tveganja
(tveganje pri sprejemu Vv kritje, cenovno tveganje, tveganje Skod in neustreznosti zavarovalno-
tehni¢nih rezervacij, tveganje neustreznosti samopridrzajev in programa retrocesije, tveganja
pri zivljenjskih zavarovanjih), trzna tveganja (tveganje obrestne mere, tveganje spremembe
vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev, valutno tveganje, tveganje koncentracije nalozb,
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tveganje neusklajenosti nalozb in obveznosti), tveganje kapitalske neustreznosti, likvidnostno
tveganje, kreditno tveganje in operativno tveganje. Glede tveganja koncentracije zavarovalnih
pogodb je delitev zavarovalne premije po obmo¢jih navedena v poglavju 24.4.36 Informacije
o0 poslovnih odsekih.

24.7.1 Tveganje kapitalske neustreznosti

Skupina mora v skladu z zakonom zagotavljati ustrezno visino kapitala glede na obseg in
vrste pozavarovalnih poslov, ki jih opravlja. Kapital posamezne ¢lanice mora biti vedno
najmanj enak kapitalskim zahtevam, izraCunanim z uporabo premijskega koli¢nika oziroma
Skodnega koli¢nika, in sicer tistim od obeh, ki so vi§je, oziroma mora biti vsaj enak
minimalnemu predpisanemu znesku, ¢e ga izraCun s premijskim oziroma Skodnim koli¢nikom
ne dosega.

Skupina je kapitalsko ustrezna, e je razpolozljivi kapital vecji ali enak seStevku minimalnega
kapitala obvladujoce druzbe ter sorazmernih minimalnih kapitalov odvisnih druzb. Skupina je
bila celo leto 2011 kapitalsko ustrezna, saj je vedno imela velik presezek razpolozljivega
kapitala nad minimalnim kapitalom.

Razpolozljivi kapital skupine na dan 31.12.2011 znasa 136,2 mio EUR (31.12. 2010:
122,0 mio EUR). Glede na dejstvo, da v izraCunu prilagojene kapitalske ustreznosti od
razpolozljivega kapitala odStevamo minimalni kapital obvladujoce druzbe in sorazmerne
minimalne kapitale odvisnih druzb (ne pa tudi viSine nalozbe), skupina izkazuje visok

presezek razpolozljivega kapitala nad zahtevanim minimalnim kapitalom skupine, ki znasa
56,8 mio EUR (31. 12. 2010: 54,1 mio EUR).

24.7.2 Zavarovalna tveganja

Zavarovalna tveganja so tveganja, ki so povezana z osnovno dejavnostjo zavarovalnic, torej
prevzemanjem tveganj od zavarovalcev. Med zavarovalna tveganja uvr§¢amo predvsem
tveganje pri sprejemu rizikov v (po)zavarovanje, cenovno tveganje, tveganje Skod, tveganje
samopridrzaja in tveganje nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih rezervacij. Nekatera druga
zavarovalna tveganja, npr. tveganje, da je zavarovalni produkt neustrezno nacrtovan, tveganje
ekonomskega okolja in tveganje zaradi obnaSanja zavarovalcev, so sicer lahko pomembna za
posamezne Clanice skupine oziroma zavarovalne trge, ker pa ocenjujemo, da bi se njihov
vpliv posredno manifestiral v glavnih zavarovalnih tveganjih, jih tu podrobneje ne
obravnavamo.

Obvladujoca druzba se ukvarja s pozavarovanjem, pet odvisnih zavarovalnic v skupini se
ukvarja samo s premozenjskimi zavarovanji, tri se ukvarjajo samo z zivljenjskimi zavarovanji,
s premozenjskimi in Zivljenjskimi zavarovanji pa se ukvarja le ena. Primarni namen obeh vrst
zavarovanj je prevzem tveganja od zavarovalcev. Poleg zavarovalnih tveganj, ki jih
zavarovalnice iz skupine prevzemajo neposredno, obvladujoca druzba posredno prevzema
zavarovalna tveganja od cedentov zunaj skupine. Skupina del prevzetih tveganj zadrzi v lastni
izravnavi, presezek nad lastnimi zmoznostmi pa retrocedira. Skupina vse zavarovalne in
pozavarovalne pogodbe v smislu standarda MSRP 4 uvrs¢a med zavarovalne pogodbe. Ker
nima pogodb, ki bi bile klasificirane kot finan¢ne pogodbe, so v nadaljevanju v skladu z
MSRP 4 podrobneje razkrita tveganja, Ki izvirajo iz zavarovalnih pogodb.
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V nadaljevanju bomo najprej obravnavali zavarovalna tveganja, ki so povezana S
premozenjskimi zavarovanji, nato pa Se tista, ki so povezana z zivljenjskimi zavarovanji.

24.7.2.1 Tveqganje pri sprejemu rizikov v (po)zavarovanje — premozenjska zavarovanja

Tveganje pri sprejemu rizikov v (po)zavarovanje je tveganje, da bo prislo do finan¢nih izgub
zaradi napacne izbire in odobritve, da riziko sprejmemo v (po)zavarovanje. Skupina to
tveganje zmanjSuje predvsem z uposStevanjem ustaljenih oziroma predpisanih postopkov za
prevzem rizikov, zlasti vecjih, pravilnim dolocanjem maksimalnih verjetnih Skod (PML) za
posamezen riziko, notranjimi smernicami in navodili za prevzem, sistemom pooblastil,
ustrezno cenovno in pozavarovalno politiko ter aktuarskim preverjanjem.

Vecina zavarovalnih pogodb premozenjskih zavarovanj se obnavlja vsako leto, kar omogoca
pravocasno prilagajanje zavarovalnih pogojev ter cen na morebitna neugodna gibanja Skodnih
rezultatov za celotne zavarovalne vrste, prav tako pa tudi za posamezne vecje zavarovance.

Pri prevzemu vecjih rizikov v zavarovanje, ki jih prevzema skupina, sodelujejo ustrezno
usposobljeni strokovnjaki obvladujoce druzbe. Pri tem je kljucno tudi to, da se za velike
rizike, ki presegajo limite pozavarovalnin pogodb, priskrbi ustrezno fakultativno
pozavarovalno Kritje kot nadgradnjo osnovnega pozavarovalnega programa.

Zavarovalno tveganje, ki presega zmoznosti skupine, skupina zmanjsuje tudi tako, da ga s
pasivnimi pozavarovalnimi pogodbami prenasa na retrocesionarje.

Tveganje zaradi sprejema rizikov v (po)zavarovanje v letih 2011 in 2010 ni bilo bistveno
razli¢no.

24.7.2.2 Cenovno tveganje — premoZenjska zavarovanja

Cenovno tveganje je tveganje, da bo obraCunana (po)zavarovalna premija premajhna za
obveznosti, ki bodo nastale s sklenitvijo (po)zavarovanja. Cenovno tveganje v skupini
nadzorujemo predvsem z aktuarskimi analizami $kodnih koli¢nikov, ugotavljanjem njihovega
trenda in ustreznimi korekcijami, pri dolo¢anju premijskih stopenj za nove zavarovalne
produkte pa z ustreznim previdnim modeliranjem S$kodnega dogajanja, primerjavo s tujimi
izkuSnjami in nadzorovanjem ter primerjanjem dejanskega Skodnega dogajanja s
predvidenim.

Pri  proporcionalnih pozavarovalnih pogodbah je pozavarovalna premija odvisna od
zavarovalne premije, ki jo praviloma dolocajo cedenti. Zato skupina to tveganje obvladuje s
pravilnim prevzemom rizikov v pozavarovanje in z ustreznim prilagajanjem provizijske
politike. Pri neproporcionalnih pozavarovalnih pogodbah cenovno tveganje prav tako
obvladujemo s pravilnim prevzemom rizikov v pozavarovanje ter primernim dolo¢anjem
pozavarovalnih premijskih stopenj. Cene se sproti dolo¢ajo na podlagi ciljnih kombiniranih
koli¢nikov, njihovo primernost pa preverjamo z rezultati po pozavarovalnih oblikah in
skupinah.

Premijske stopnje so zaenkrat dovolj visoke, e upoStevamo razumna aktuarska pri¢akovanja
glede gibanja viSine odSkodnin in stroskov ter racionalno obnaSanje vseh udeleZencev na trgu.
Vendar pa se v odvisnih druzbah zunaj Slovenije cenovno tveganje povecuje zaradi
konkurence, kar vpliva predvsem na viSino stroSkov pridobivanja zavarovanj, in zaradi
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drzavno regulirane premije za obvezno zavarovanje avtomobilske odgovornosti. Zato skupno
cenovno tveganje skupine v letu 2011 ocenjujemo kot srednje in primerljivo s tistim v letu
2010.

24.7.2.3 Tveganje Skod — premozZenjska zavarovanja

Tveganje Skod je tveganje, da bo Stevilo Skod vecje, kot je bilo pricakovano, ali pa bo
povprecna visina Skod vecja, kot je bilo pri¢akovano. To tveganje se lahko uresnici zaradi
napacne ocene pri sprejemu rizikov v zavarovanje, spremembe prakse sodis¢, pojava novih
vrst Skod, pojava novih Cloveskih in zivalskih bolezni, povecanja ozaveSCenosti ljudi o
pravicah iz zavarovalnih pogodb, spremembe makroekonomskih okolis¢in ipd.

Tveganje Skod obvladujemo s primernimi zavarovalnimi pogoji in ceniki, primernim
prevzemom rizikov v zavarovanje, kontrolo koncentracije rizikov na doloceni lokaciji ali
geografskem podrocju, predvsem pa z ustreznim pozavarovalnim programom in programom
retrocesije.

Ocenjujemo, da pri tveganju Skod v letih 2011 in 2010 ni bilo bistvenih razlik, ¢e ne
upostevamo dejstva, da je bilo v letu 2011 vec katastrofalnih skod zaradi naravnih nesre¢ kot

v letu 2010, kar pa je bolj kot s tveganjem Skod povezano s tveganjem samopridrzaja.

24.7.2.4 Tveganje samopridrZzaja — premozenjska zavarovanja

Tveganje samopridrzaja je tveganje, da bi pri§lo do velikih Cistih (agregatnih) $kod zaradi
katastrof ali koncentriranega Skodnega dogajanja. To tveganje bi se lahko uresnicilo predvsem
takrat, ko bi bile tablice maksimalnih samopridrzajev previsoke. Uresni¢ilo bi se v primeru
mnozi¢nih $kod, v katerih bi bilo prizadetih ve¢ zavarovanih objektov. To bi se lahko zgodilo
predvsem pri Skodah zaradi naravnih nevarnosti, ki jih krije temeljno ali dodatno pozarno
zavarovanje oziroma k poZzarnemu zavarovanju priklju¢eno zavarovanje, denimo zavarovanje
obratovalnega zastoja ali potresno zavarovanje.

Skupina to tveganje obvladuje s primernim strokovnim prevzemom v zavarovanje, delno z
merjenjem izpostavljenosti (s seStevki zavarovalnih vsot) po geografskih podrocjih za
posamezne naravne nevarnosti, predvsem pa s primerno dolo¢enimi maksimalnimi
samopridrzaji ter ustreznim pozavarovalnim programom. Pri tem upoSteva dejstvo, da na Ciste
Skode na letnem nivoju vpliva tako maksimalna viSina Ciste Skode, ki se nanasa na posamezen
katastrofalni dogodek, kot tudi frekvenca takih dogodkov.

Ocenjujemo, da pri tveganju samopridrzaja v letih 2011 in 2010 ni bilo bistvenih razlik, ¢e
upoStevamo viSine maksimalnih samopridrZajev in normalno pri¢akovano Stevilo
katastrofalnih $kod. Dejansko pa je bilo v letu 2011 vec katastrofalnih §kod zaradi naravnih
nevarnosti kot v letu 2010. Zaradi primernosti maksimalnih samopridrzajev in ustrezne
retrocesije skupina zaradi tveganja samopridrzaja ni bila resno ogrozena, kar je razvidno iz
razdelka o oceni ogrozenosti zaradi zavarovalnih tveganj — premozenjska zavarovanja.

24.7.2.5 Tveganje nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih  rezervacij — premoZenjska
zavarovanja

Tveganje nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je tveganje, da so zavarovalno-
tehni¢ne rezervacije manjse, kot bi morale biti.
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Politika skupine na podro¢ju oblikovanja zavarovalno-tehni¢nih rezervacij v vseh druzbah
skupine Se ni poenotena, kar je posledica razli¢nih stopenj razvoja posameznih trgov, kjer je
skupina prisotna. Skupina pri oblikovanju zavarovalno-tehni¢nih rezervacij upoSteva
ugotovljene primanjkljaje Skodnih rezervacij v posameznih clanicah na konsolidiranem
nivoju.

Nobena od odvisnih druzb, razen najvecje zavarovalnice, Skodnih rezervacij do vklju¢no leta
2006 ni ocenjevala s priznanimi aktuarskimi metodami, npr. takimi, ki temeljijo na
triangulaciji podatkov o placanih $kodah. Sele v letu 2007 so metodo »chain ladder« prvic za
nekatere zavarovalne vrste uporabili Se v dveh drugih ¢lanicah skupine in s tako prakso
nadaljevali tudi v naslednjih letih. Vecina odvisnih druzb $e nima dovolj dolgih ¢asovnih vrst
z zanesljivimi podatki o rezerviranih S$kodah, razlenjenih po letu nastanka Skodnega
dogodka, posebej kosmate in posebej Ciste zneske, kar Se zlasti velja za rezervacije za nastale
neprijavljene Skode (IBNR). Prav tako so portfelji v nekaterih zavarovalnih vrstah tako
majhni, da izracuni Skodnih rezervacij, temeljeci na trianguliranih podatkih, nimajo smisla.
Zato smo ob koncu leta 2011 na nivoju skupine zbrali oziroma delno tudi le ocenili podatke o
preteklih Skodnih rezervacijah, kot so bile oblikovane ob koncu posameznih preteklih let,
hkrati pa navedli kasnejSe ocene potrebnih rezervacij za iste (takratne) obveznosti.

Zaradi vsebinske razlike v metodologiji oblikovanja skodnih rezervacij v pozavarovalnicah in
zavarovalnicah smo run-off analizo naredili posebej za pozavarovanje in posebej za
zavarovanje. Pozavarovalnica za aktuarsko ocenjevanje Skodnih rezervacij ne more uporabiti
trikotnikov placanih 8kod, ki bi bili organizirani po letih nastanka Skodnega dogodka, kot je to
v navadi pri zavarovalnicah. Podatke o Skodah, ki so kvotno pozavarovane, od svojih
cedentov prejme razclenjene po posameznih pogodbenih letih. Ker se Skode pri enoletnih
zavarovalnih policah, sklenjenih med letom, lahko zgodijo v letu sklenitve ali pa v naslednjem
letu, agregiranih podatkov za kvotno pozavarovanje ni mogoce organizirati po letu nastanka
Skodnega dogodka, kot je to mogoce storiti za ostale pozavarovalne oblike, ki pa zahtevajo
mnogo ve¢ administrativnega dela pri cedentih.

Zaradi navedene znacilnosti, ki je tipina za pozavarovalnice, skupina za pozavarovalni del
dejavnosti podatke o placanih Skodah organizira po pogodbenih letih in z metodo »chain
ladder« oceni prihodnje obveznosti za posamezna pogodbena leta. Tako ocenjene obveznosti
se nanaSajo na ze nastale Skode (prijavljene in neprijavljene), za poravnavo katerih je
namenjena Skodna rezervacija, in na Skode, ki Se niso nastale in za katerih poravnavo je
namenjena prenosna premija. Ko od skupnih ocenjenih prihodnjih obveznosti odstejemo
prenosno premijo, ki jo izraCunamo neodvisno od opisanega postopka, dobimo Skodne
rezervacije.

Zaradi navedenega v spodnjih dveh tabelah kot originalno ocenjene kosmate oziroma ciste
obveznosti ob koncu posameznih preteklih let upostevamo $kodne rezervacije, povecane za
prenosno premijo, zmanjSano za razmejeno provizijo, kar primerjamo s kasnejSimi ocenami
istih obveznosti. Tovrstno kontrolo oziroma analizo viSine zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je
mogoce delati le za pretekla leta in bolj kot so ta oddaljena, bolj natan¢ni so rezultati analize.
Zaradi konsistentnega uporabljanja iste aktuarske metode pri oblikovanju zavarovalno-
tehni¢nih rezervacij iz preteklih odstopanj prvotno ocenjenih obveznosti od kasneje
ugotovljenih dejanskih obveznosti na posamezen presecni bilan¢ni datum lahko sklepamo tudi
0 zadostnosti rezervacij na dan 31. 12. 2011.

148



Analiza visine kosmatih zavarovalno-tehnicnih rezervacij za predhodna leta za
Pozavarovalnico Sava
(v 1000 EUR) 31. decembra leta
Ocena kosmatih obveznosti 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Prvotno ocenjene 109.145| 119.777| 148.075| 157.182| 163.593| 173.522
Ponovno ocenjene 1 leto kasneje 85.128| 112.684| 141.395| 141.917| 148.272
Ponovno ocenjene 2 leti kasneje 89.210| 115.393| 138.416| 134.336
Ponovno ocenjene 3 leta kasneje 92,588| 113.161| 135.549
Ponovno ocenjene 4 leta kasneje 89.620| 110.972
Ponovno ocenjene 5 let kasneje 88.616
Kumulativni kosmati presezek
(zadnja ocena — prvotna ocena) 20.529 8.805| 12.527| 22.846| 15.321
Kumulativni kosmati presezek v %
od prvotne ocene 18,8 % 7,4 % 85%| 145% 9,4 %

Analiza visine cistih zavarovalno-tehnicnih rezervacij za predhodna leta za Pozavarovalnico

Sava

(v 1000 EUR) 31. decembra leta

Ocena Cistih obveznosti 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Prvotno ocenjene 92.579| 98.878| 111.120| 132.543| 146.636| 156.366
Ponovno ocenjene 1 leto kasneje 65.813| 93.767| 107.719| 122.908| 133.984
Ponovno ocenjene 2 leti kasneje 69.618| 96.301| 105.045| 114.811

Ponovno ocenjene 3 leta kasneje 72.695| 94514| 101.164

Ponovno ocenjene 4 leta kasneje 70.201| 91.403

Ponovno ocenjene 5 let kasneje 67.767

Kumulativni ¢isti presezek

(zadnja ocena — prvotna ocena) 24.812 7.475 9.956| 17.732| 12.652
Kumulativni ¢isti presezek v % od

prvotne ocene 26,8 % 7,6 % 9,0%| 13,4% 8,6 %

Relativno zmanjS$anje kumulativnega kosmatega in Cistega presezka za pogodbeni leti 2007 in
2008 v primerjavi s pogodbenim letom 2006 je posledica katastrofalnih Skod in cedentovih
optimisti¢nih ocen Skodnih rezervacij za katastrofalne Skode. Sicer pa so se kumulativni Cisti
presezki za pogodbena leta od 2006 do 2009 povecali, ¢e jih primerjamo z vrednostmi ob
koncu predhodnega leta, ko so znaSali 24,1 %, 4,4 %, 5,6 % in 7,1 % prvotne ocene.

Kumulativni kosmati in Cisti preseZek je posledica previdnega ocenjevanja obveznosti. Delno
pa izvira tudi iz tega, da je po pravilu pro rata temporis izraCunana prenosha premija,
zmanjSana za razmejene provizije, za tiste zavarovalne vrste, kjer so Skodni koli¢niki precej
manjsi od 100 %, Ze po naravi predpisanega izracuna prevelika za del, ki se nanaSa na razliko
med 100 % in Sele kasneje znanim dejanskim $kodnim koli¢nikom. To dejstvo je tudi vzrok
za to, da se ocena eno leto kasneje hitro zmanjsa v primerjavi s prvotno oceno, saj se prenosna
premija zaradi vecinoma enoletnih zavarovanj skoraj v celoti porabi Ze v naslednjem letu, ko
se sprosti tudi njen preseZek. KasnejSe ocene se ne razlikujejo vec bistveno od ocene eno leto
kasneje, Sele ez mnogo let pa se ustalijo.

Zadostnost rezervacij po posameznih odvisnih druzbah ugotavlja obvladujo¢a druzba in
ugotovljeni primanjkljaj poknjizi na ravni skupine.

Naceloma zavarovalnice, med njimi tudi ¢lanice skupine, svoje podatke organizirajo in
analizirajo po letih nastanka Skodnega dogodka, kar ni primerljivo z organiziranjem po

149



pogodbenih letih. V spodnjih dveh tabelah prikazujemo kontrolo oziroma analizo visine
kosmatih in Ccistih Skodnih rezervacij, ki jih je oblikovala skupina za obveznosti iz
zavarovalnih pogodb za premozenjska zavarovanja. Zneski so iz lokalnih valut prera¢unani v
evre po teaju ob koncu opazovanega leta (rezervacije) oziroma po teaju na sredini
opazovanega leta (platane $kode). Ciste vrednosti so bile iz kosmatih izra¢unane (oziroma
ocenjene) z uposStevanjem stopenj retencije, alokacija IBNR skodnih rezervacij pa je bila na
posamezna leta narejena z upoStevanjem trenutne strukture tovrstnih rezervacij po letih
nastanka Skode oziroma Casovnih zamikih let nastanka glede na zadnje upostevano leto.

Analiza visine kosmatih skodnih rezervacij za odvisne zavarovalnice

(v 1000 EUR) 31. decembra leta

Kosmate skodne rezervacije 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Prvotno ocenjene 49.047 53.430| 61.552| 71.891| 77.480( 80.971
Ponovno ocenjene 1 leto kasneje 49.583| 53.819| 60.504| 64.772] 70.462

Ponovno ocenjene 2 leti kasheje 50.235| 52.465| 58.899( 63.309

Ponovno ocenjene 3 leta kasneje 49.090| 51.826| 58.699

Ponovno ocenjene 4 leta kasneje 48.737| 51.734

Ponovno ocenjene 5 let kasneje 48.695

Kumulativni kosmati presezek

(prvotna ocena - zadnja ocena) 352 1.696 2.853 8.582 7.018
Kumulativni kosmati presezek v %

od prvotne ocene 0,7% 3,2% 4,6%| 11,9% 9,1%
Analiza visine Cistih Skodnih rezervacij za odvisne zavarovalnice

(v 1000 EUR) 31. decembra leta

Ciste §kodne rezervacije 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Prvotno ocenjene 36.951( 40.252| 46.371| 56.317| 63.174| 65.897
Ponovno ocenjene 1 leto kasneje 38.387| 41.759| 47.087| 51.472| 57.297
Ponovno ocenjene 2 leti kasneje 39.472| 41525| 45.832( 50.053

Ponovno ocenjene 3 leta kasneje 39.136| 41.171| 45.560

Ponovno ocenjene 4 leta kasneje 38.842| 41.049

Ponovno ocenjene 5 let kasneje 38.782

Kumulativni kosmati presezek

(prvotna ocena - zadnja ocena) -1.831 =797 811 6.264 5.877
Kumulativni kosmati presezek v % od

prvotne ocene -5,0% -2,0% 1,7%| 11,1% 9,3%

Prenosno premijo skupina oblikuje po pro rata nadinu za vsako zavarovalno polico posebe;j.
Dodatno k prenosni premiji skupina oblikuje Se rezervacije za neiztekle nevarnosti v tistih
zavarovalnih vrstah, kjer je seStevek Skodnega in stroSkovnega koli¢nika ve¢ji od 100 %.

Ocenjujemo, da na nivoju skupine tveganje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij obvladujemo v
tem smislu, da je seStevek morebitnih presezkov in primanjkljajev Skodnih rezervacij vseh
Clanic skupine pozitiven predvsem zaradi preseZkov v najvecjih dveh €lanicah skupine iz
Slovenije.
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24.7.2.6 Program retrocesije — premozenjska zavarovanja

Za obvladovanje zavarovalnih tveganj, ki jim je izpostavljena skupina, je pomemben primeren
pozavarovalni program, predvsem program retrocesije. Sestavljen je tako, da zmanjSuje
izpostavljenost potencialnim posameznim velikim Skodam ter ucéinku velikega Stevila
posameznih Skod, ki so posledica istega Skodnega dogodka. Ocenjujemo, da je pozavarovalni
program skupine, ki vkljucuje proporcionalno in neproporcionalno zas¢ito, primeren za
kritja, se uporabljajo le izjemoma za najboljSe rizike. Z recipro¢nimi pogodbami z drugimi
pozavarovalnicami skupina skrbi za dodatno razprSitev tveganja. Portfelj v lastni izravnavi
skupine, tako za slovenske kot tudi za tuje cedente, je v primeru vec¢jih skodnih dogodkov
zasciten Se s previdno izbranim neproporcionalnim pozavarovanjem.

Ocenjujemo, da je pozavarovalni program, predvsem pa program retrocesije, primeren ter za
leti 2011 in 2010 primerljiv.

24.7.2.7 Ocena ogrozenosti zaradi zavarovalnih tveganj — premoZenjska zavarovanja

Povecana uresniCitev zavarovalnih tveganj bi imela kot klju¢no posledico povecanje Cistih
Skod. Zaradi primernega pozavarovanja, predvsem pa programa retrocesije, skupina kot celota
ni izpostavljena tveganju skokovitega povecanja Cistih Skod, tudi ¢e bi se zgodile
katastrofalne Skode. Bolj verjetno je povecanje cCistih Skod zaradi mnozi¢nih manjSih
neugodnih gibanj (povecanja Skod ali stroSkov oziroma zmanjSanje premije), kar bi vplivalo
na Cisti kombinirani koli¢nik. Ce bi se &isti kombinirani koli¢nik poveéal/zmanjsal za eno
odstotno tocko, bi se Cisti dobicek skupine pred davki zmanjSal/povecal za 2,4 mio EUR
(2010: 2,3 mio EUR).

Clanice skupine zavarovalno tveganje nad lastnimi maksimalnimi samopridrZaji prenasajo na
obvladujo¢o druzbo, zato so za oceno ogrozenosti zaradi zavarovalnih tveganj skupine
bistveni maksimalni samopridrzaji obvladujoe druzbe ter njen program retrocesije.
Maksimalni samopridrzaji za vecino premozenjskih zavarovanj znasajo 1 mio EUR, pri
zavarovanju odgovornosti pri uporabi motornih vozil 2 mio EUR, kombiniran limit za
zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢, drugo Skodno zavarovanje in zavarovanje
razli¢nih finan¢nih izgub pa ne sme presegati 3 mio EUR. Pri Zivljenjskih zavarovanjih so
maksimalni samopridrzaji bistveno manj$i. Tako Cista Skoda iz enega Skodnega dogodka
praviloma ne more prese¢i 3 mio EUR. V primeru Kkatastrofalnega dogodka, npr. poplave,
toce, viharja ali celo potresa, pa je maksimalna Cista Skoda navzgor omejena s prioriteto
ustreznega neproporcionalnega kritja (zascita samopridrzaja), ki je za Slovenijo in za tujino
znasala 5 mio EUR. To je torej zgornja meja Ciste $kode, ki jo lahko predvidimo ob razumnih
aktuarskih pri¢akovanjih za en katastrofalen dogodek. Ceprav je moznih tudi ved
katastrofalnih dogodkov v istem letu, pa je verjetnost tolikSnega Stevila katastrofalnih
dogodkov, da bi bila zaradi njih ogroZena solventnost skupine, zanemarljiva. Seveda pa zaradi
nakljucnega nihanja Stevila katastrofalnih Skod vedno lahko pri¢akujemo dodatne Ciste Skode,
kar bi se pokazalo v poslabsanju poslovnega izida, nikakor pa ne tega, da bi bila ogrozena
solventnost skupine.

Tveganje, da bi zavarovalna tveganja resno ogrozila finan¢no trdnost skupine, ocenjujemo za
majhno, pri tem pa ni bistvene razlike med letoma 2011 in 2010.
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24.7.2.8 Zavarovalna tveganja pri zivljenjskih zavarovanjih

Odvisne druzbe so izpostavljene zavarovalnemu tveganju, ki izvira iz Sirokega nabora
zivljenjskih zavarovanj: klasi¢na zavarovanja skupaj z rentnimi in nalozbena zavarovanja.

Pomembni komponenti zavarovalnega tveganja sta tveganje premije in tveganje rezervacije.
Tveganje premije je prisotno, ¢e so stroski in nastale skode visji od pri¢akovanih. Tveganje
rezervacije je tveganje, da je absoluten znesek zavarovalno-tehni¢nih rezervacij podcenjen.
Tveganje prevzemanja in ocenjevanja je sestavljeno iz biometricnega tveganja (smrtnost,
dolgozivost, obolevnost in invalidnost) in tveganja prekinitve. Tveganje prekinitve je
povezano z nepri¢akovano visjimi ali nizjimi stopnjami storna, odpovedi, kapitalizacij
(prenchanje placevanja premij) in odkupov. Skupina obvladuje koncentracijo zavarovalnih
tveganj pri zivljenjskih zavarovanjih z razprSitvijo, pozavarovanjem ter s postopki za
prevzemanje in ocenjevanje tveganja.

Odvisne druzbe upravljajo z zavarovalnim tveganjem z uporabo postopkov za prevzemanje in
ocenjevanje tveganja. Postopki prevzemanja in ocenjevanja tveganja dolocajo kriterije in
pogoje odobritve za prevzetje tveganja. Ob uporabljenih premijskih cenikih je prevzemanje in
ocenjevanje odvisno od pristopne starosti in zeljene zavarovalne vsote. Druzba prevzame
tveganje, ¢e je zdravstveno stanje, kot merilo tveganja, v skladu s tabelo kriterijev za
medicinske preiskave. Druzbe s primernim pozavarovalnim programom omejijo vpliv
zavarovalnega tveganja. Vse druzbe uporabljajo vsotno-presezkovno proporcionalno
pozavarovanje, izjema je skupinsko zivljenjsko zavarovanje v Sloveniji, ki je kvotno. Lastni
delez vec¢inoma ne presega 20.000 EUR, le za nekatere fakultativne police in skupinsko polico
v Sloveniji je lastni delez vecji. Pozavarovanje je sklenjeno s Pozavarovalnico Sava, v Srbiji
pa preko lokalnega pozavarovatelja Dunav Re (Dunav Re zadrzi 10 % zavarovanega
tveganja). Pozavarovanje za skupinsko zivljenjsko zavarovanje v Sloveniji je tudi sklenjeno s
Zurich Life Insurance Company na podlagi zdruZevanja tveganj (pooling).

Obcdutljivost sedanje vrednosti bodoc¢ih dobic¢kov

Skupina je za naloZbena zavarovanja ocenila vpliv spremembe klju¢nih spremenljivk, ki
imajo lahko materialni vpliv na sedanjo vrednost bodoc¢ih dobickov ob koncu leta.

(v EUR) Sedanja vrednost bodo¢ih dobickov
Osnovni izraCun 4,984.275
Donosi +100 osnovnih tock 4514.118
Donosi —100 osnovnih to¢k 5.438.676
Smrtnost +10 % 4.980.112
Obratovalni stroski na polici +10 % 3.984.778

Osnovni izracun predstavlja sedanjo vrednost bodoc¢ih dobickov, izra¢unano z uporabo
predpostavk kot za test ustreznosti obveznosti: donos in diskontni faktor 4 %, smrtnost temelji
na slovenskih tablicah smrtnosti, stroski kot v 2011 potem prilagojeni za 2 %, stopnje storna
temeljijo na lastnih izkuSnjah. Spremembe spremenljivk predstavljajo razumne mogoce
spremembe, ki, ¢e bi se zgodile, vodijo do bistvenih sprememb obveznosti na dan izkaza
finan¢nega polozaja. Razumno mogoce spremembe ne predstavljajo pricakovanih sprememb
niti najslabSega scenarija. V 2011 je bil donos nalozb 30.697 EUR, obratovalni stroski so bili
772.158 EUR. Spremembe klju¢nih spremenljivk bi vplivale na pripadajo¢e komponente
rezultata v enakem delezu.
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Analiza je pripravljena za spremembo spremenljivke, pri ¢emer se ostale predpostavke ne
spremenijo, in ne upoSteva spremembe vrednosti povezanih sredstev. Obcutljivost je
izraCunana za neugodno smer spremembe. Na izkaz poslovnega izida in na obveznosti (kot
prikazano s sedanjo vrednostjo bodoc¢ih dobi¢kov) vplivajo predvsem spremembe v stroskih.

24.7.3 TrZna tveganja

Pri svojem financnem poslovanju so posamezne druzbe iz skupine izpostavljene trznim
tveganjem, med katerimi lahko v prvi vrsti nastejemo tveganje obrestne mere, tveganje
vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev, valutno tveganje, tveganje koncentracije nalozb ter

tveganje neusklajenosti nalozb in obveznosti.

Podatki o financnih nalozbah skupine

(vEUR) 31.12.2011 | 31.12.2010
Vrsta nalozbe
1. Depoziti in potrdila o vlogi 104.217.802 129.563.385
2. Drzavne obveznice 103.952.549 75.678.951
3. Poslovne obveznice 85.742.610 73.928.404
4. Delnice (brez strateskih) 11.004.545 11.482.158
5. Vzajemni skladi 10.497.447 24.158.534
5.1. obvezniski 3.776.869 6.623.490
5.2. meSani 3.508.780 12.623.166
5.3. delniski 3.211.798 4.911.878
6. Dana posojila in ostalo 1.196.666 2.008.380
Skupaj finan¢ne nalozbe podvrzene trznim tveganjem 316.611.619 316.819.812
7.Finan¢ne nalozbe pozavarovalnic iz naslova pozavarovalnih
pogodb pri cedentih 8.576.746 7.405.629
8.Nalozbe v korist zivljenjskih zavarovalcev, ki prevzemajo
nalozbeno tveganje 24.138.957|  23.716.699
Skupaj finan¢ne nalozbe 349.327.321| 347.942.140

Spremembe vrednosti nalozb v korist Zivljenjskih zavarovalcev, ki prevzemajo naloZbeno
tveganje, zaradi spremembe parametrov trznih tveganj ne vplivajo na poslovni izid ali kapital
skupine.

24.7.3.1 Tveganje obrestne mere

Tveganje obrestne mere je tveganje zaradi izpostavljenosti izgubam, Ki izvirajo iz nihanja
obrestnih mer. Pri spremembi obrestne mere se tveganje lahko uresni¢i zaradi zmanjSanja
vrednosti nalozb ali povecanja obveznosti.

Tveganju obrestne mere so na strani sredstev izpostavljeni dolzniski vrednostni papirji,
obvezniski vzajemni skladi in delno meSani vzajemni skladi. Celotna vrednost nalozb,
izpostavljena obrestnemu tveganju tako na dan 31. 12. 2011 znaSa 195,2 mio EUR
(31. 12. 2010: 162,5 mio EUR)*'. Od tega se 181,6 mio EUR (31. 12. 2010: 149,6 mio EUR)

27 Upostevan je znesek dolznidkih vrednostnih papirjev, obveznidkih vzajemnih skladov in polovica zneska
mesanih vzajemnih skladov.
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nana§a na sredstva premozenjskih zavarovalnic®® in 13,6 mio EUR (31. 12. 2010:
12,9 mio EUR) na sredstva zivljenjskih zavarovalnic. Prikaz nalozb je predstavljen v tabeli
Podatki o financnih nalozbah skupine v poglavju 24.7.3 Trzna tveganja.

Vpliv spremembe obrestne mere na vrednost obvezniskega portfelja smo racunali posebej za
segment premozenjskih zavarovanj in posebej za segment Zivljenjskih zavarovanj. V obeh
primerih se obcutljivost nalozb na spremembo obrestne mere oceni tako, da se krivuljo
donosnosti za vse roc¢nosti premakne za dve odstotni tocki navzgor in navzdol ter pri tem
izracuna, za koliko bi se spremenila vrednost nalozb v obveznice. U¢inek majhne spremembe
obrestne mere lahko zelo dobro aproksimiramo Ze s poznavanjem prvega in drugega odvoda
cene obveznice v odvisnosti od obrestne mere oziroma s poznavanjem roc¢nosti (duration) in
konveksnosti.

Obcutljivostna analiza za segment premoZenjskih zavarovanj® je pokazala, da bi se vrednost
nalozb obcutljivih na obrestno tveganje zaradi povecanja obrestnih mer zmanjsala za
10,3 mio EUR (31. 12. 2010: 9,7 mio EUR) oziroma za 6,0 % (31. 12. 2010: 6,9 %).
Podrobne;jsi prikaz rezultatov spremembe vrednosti nalozb ob spremembi obrestnih mer in
vpliv na racunovodske izkaze je predstavljen v spodnji tabeli. Povprecna roc¢nost
analiziranega dela obvezniSkega portfelja skupine znasa na dan 31. 12. 2011 3,42 leta
(31.12. 2010: 3,83 leta).

Rezultati obcutljivostne analize obvezniskega portfelja

Tip vrednostnega papirja 31.12.2011 31.12.2010

+200 bp -200 bp +200 bp -200 bp

Sprememba Sprememba Sprememba Sprememba
Vrednost | vrednosti | Vrednost vrednosti Vrednost vrednosti | Vrednost [ vrednosti

Drzavne obveznice 78.868.457| -5.488.017| 90.669.440 6.312.966) 53.958.654| -4.179.759| 62.812.193| 4.673.780
Poslovne obveznice 78.063.107| -4.470.733| 87.840.048 5.306.208| 65.381.869| -4.698.185| 75.336.249| 5.256.195
Obvezniski vzajemni skladi 3.312.566| -210.213] 3.768.041 245.262 5.601.620[  -416.714| 6.484.428 466.094
Mesani vzajemni skladi 1.477.150, -93.739| 1.680.256 109.368 5.686.208| -423.007| 6.582.348 473.133
Skupaj 161.721.280| -10.262.702| 183.957.785 11.973.803|  130.628.352| -9.717.664| 151.215.218| 10.869.202
Vpliv na kapital -9.463.708 10.877.731 -9.367.851 10.490.572
Vpliv na izkaz poslovnega izida 0 0 0 0
Vpliv obveznic v ra¢. skupini v posesti do zapadlosti* -798.994 1.096.072 -349.813 378.630
*nima vpliva na izkaze druzbe

Na segmentu zivljenjskih zavarovanj je skupina zaradi klasi¢nih Zivljenjskih zavarovanj na
strani obveznosti izpostavljena tveganju obrestnih mer pri matemati¢nih rezervacijah. Skupina
ima med obveznostmi tudi zaCasne ali dosmrtne rente, ki so posledica odgovornostnih
zavarovanj, vendar pa so spremembe obveznosti zaradi spremembe kapitaliziranih vrednosti
rent kot posledica padca obrestne mere zanemarljive in tu niso upoStevane.

V skupini na segmentu Zivljenjskih zavarovanj delujejo 4 druZzbe, med katerimi je najvecja
Zavarovalnica Tilia. Ostale tri druzbe imajo $e zelo majhno Stevilo sklenjenih zavarovanj,
zato je tveganje spremembe obrestne mere, ki se nanasa na njihove matemati¢ne rezervacije,
zanemarljivo. Njihove matemati¢ne rezervacije so sicer upoStevane v tabeli o izpostavljenosti,
ne pa tudi v spodaj navedenih rezultatih obcutljivostne analize.

% Uposteva se portfelja obvladujoce druzbe, ki posluje na segmentu pozavarovanja in portfelj odvisnih druzb, ki
poslujejo na segmentu premozenjskih zavarovan;.

% Ob¢utljivostna analiza je bila narejena s pomog&jo podatkov o obvezniskem portfelju Pozavarovalnice Sava in
Zavarovalnice Tilia v njenem premozenjskem delu. S tem je bilo zajetega 95 % obvezniskega portfelja.
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Izpostavljenost tveganju obrestne mere — obveznosti

(v EUR) 31. 12. 2011 31.12. 2010
Obveznosti Znesek Znesek
Matematicne rezervacije 16.503.688 15.228.730

Tveganje obrestne mere istoasno vpliva tako na matemati¢ne rezervacije kKot na vrednost
nalozb, ki pokrivajo matematicne rezervacije. Tako bi se ob poveCanju obrestnih mer znizale
tako matemati¢ne rezervacije kot nalozbeno premozenje. Uc¢inek obeh bi se med seboj iznicil
le, ¢e bi bila ro¢nost in vi§ina obveznosti in nalozb popolnoma usklajena. Popolna uskladitev
prakticno ni mogoca, ker na trgu ni primernih obveznic z ro¢nostjo, ki je obicajna pri
zivljenjskih zavarovanjih (tudi do 40 let). Zato obrestno tveganje v skupini obvladujemo tudi
s teznjo po zmanj$anju razlike med povprecno rocnostjo obveznosti in nalozb.

Obcutljivostna analiza na strani obveznosti (matemati¢ne rezervacije) je pokazala, da bi se
vrednost matematicnih rezervacij zaradi povecanja obrestnih mer zmanjsala za 2,0 mio EUR
(31. 12. 2010: 2,1 mio EUR) oziroma za 15,8 % (31. 12. 2010: 16,5 %). Obcutljivostna
analiza na strani naloZzb, ki pokrivajo matemati¢ne rezervacije pa je pokazala, da bi se
vrednost nalozb obcutljivih na obrestno tveganje zaradi povecanja obrestnih mer zmanj$ala za
0,8 mio EUR (31. 12. 2010: 0,7 mio EUR) oziroma za 7,1 % (31. 12. 2010: 6,9 %).
Podrobne;jsi prikaz obcutljivostne analize obvezniskega portfelja je prikazan v spodnji tabeli.

Rezultati obcutljivostne analize obvezniskega portfelja

Tip vrednostnega papirja 31.12.2011 31.12.2010

+200 bp -200 bp +200 bp -200 bp

Sprememba Sprememba Sprememba Sprememba
Vrednost | vrednosti [ Vrednost vrednosti Vrednost vrednosti | Vrednost | vrednosti

Drzavne obveznice 7.451.696]  -625.291| 8.823.318 746.331] 7.575.020]  -583.634| 8.844.908 686.254
Poslovne obveznice 2.618.728|  -144.476| 2.920.792 157.588, 2.211.184|  -138.338] 2.501.958 152.435
Obvezniski vzajemni skladi 0) 0 0 0 467.902 -34.519 542.521 40.100
Mesani vzajemni skladi 169.287 -12.940 197.423 15.195) 188.464] -13.904 218.519 16.152
Skupaj 10.239.712| -782.707| 11.941.533 919.114 10.442.570|  -770.396| 12.107.906 894.940
Vpliv na kapital -603.859 693.860 -770.396 894.940
Vpliv na izkaz poslovnega izida 0 0 0 0
Vpliv obveznic v raé. skupini v posesti do zapadlosti* -178.848 225.254 0 0

Ocenjujemo, da tveganje spremembe obrestne mere na ravni skupine v letu 2011 glede na leto
2010 ni bistveno spremenilo, ¢e upoStevamo le stanje ob koncu leta in absolutni rezultat
obcutljivostne analize.

24.7.3.2 Tveganje spremembe vrednosti lastniS§kih vrednostnih papirjev

Tveganje spremembe vrednosti lastniSkih vrednostnih papirjev je tveganje, da bi se vrednost
naloZb zmanjSala zaradi nihanja vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev.

Tveganje spremembe vrednosti lastniSkih vrednostnih papirjev skupina meri preko stres testa
padca trznih teCajev za 10 %. Tveganju spremembe vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev
so izpostavljene delnice, delniSki vzajemni skladi in meSani vzajemni skladu (pri stres testu je
upostevana polovica vrednosti). Vrednost sredstev je razvidna iz tabele Podatki o financnih
Nalozbah skupine v poglavju 24.7.3 Trzna tveganja.

Za oceno obcutljivosti naloZb na spremembe vrednosti lastniSkih vrednostnih papirjev lahko

predpostavimo padec vseh vrednosti za 10 %, kar bi pomenilo zmanjSanje vrednosti nalozb za
1,6 mio EUR (31.12.2010: 2,3 mio EUR). Od tega bi se 1,5 mio EUR (31. 12. 2010:
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2,2 mio EUR) nanasalo na spremembo kapitala, 0,1 mio EUR (31. 12. 2010: 0,1 mio EUR) pa
na spremembo izkaza poslovnega izida.

Ocena obcutljivosti nalozb na spremembo vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Sprememba Sprememba
Padec vrednosti Vrednost vrednosti Vrednost vrednosti
za 10 % 14.373.660 1.597.073 20.435.058 2.270.562
za 20% 12.776.586 3.194.147 18.164.496 4.541.124

*Za razliko od obveznic, kjer sprememba obrestne mere na spremembo vrednosti nalozb ne vpliva linearno,
lahko za druge padce vrednosti nalozb v lastniSke vrednostne papirje in vzajemne sklade upostevamo princip
linearnosti.

Ocenjujemo, da je bila skupina v letu 2011 tveganju spremembe vrednosti nalozb v lastniske
vrednostne papirje izpostavljena manj kot v letu 2010. Seveda pa je pri tem treba upostevati,
da se navedeni oceni nanasata le na stanji ob koncu leta 2011 in 2010.

24.7.3.3 Valutno tveganje

Valutno tveganje je tveganje, da se bo zaradi sprememb teCajev zmanjSala vrednost
premozenja v tujih valutah ali povecale obveznosti v tujih valutah.

Kot je razvidno iz spodnje tabele, je ve€ina sredstev in obveznosti skupine v EUR, kjer ima
skupina presezek sredstev nad obveznostmi v visini 89,9 mio EUR. Na ostalih valutah ima
primanjkljaj je pri USD, ki je povezan s povecevanjem posla obvladujoc¢e druzbe na azijske
trge. Obvladujoca druZba je Ze zacela s povecevanjem nalozb v USD, s ¢imer Zeli v letu 2012
Zmanjsati valutno neusklajenost pri tej valuti.
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Valutna (ne)usklajenost

(v EUR) Knjigovodska Ostale
vrednost EUR usD HRK RSD MKD KRW el
31.12.2011
Finan¢ne nalozbe 325.188.363 299.014.911 1.296.458|  9.704.982( 6.838.082| 8.333.930 0 0
- vrednotene po poSteni vrednosti preko izkaza poslovnega
izida 4.717.767 2.075.132 0 2.642.635 0 0 0 0
- v posesti do zapadlosti 15.420.514)  13.439.662 0f 1.980.852 0 0 0 0
- posojila in depoziti 107.037.143  93.245.934 1159] 4.787.801| 3.003.683| 5.998.566 0 0
- razpoloZljivo za prodajo 198.012.939( 190.254.183 1.295.299 293.694| 3.834.399| 2.335.364 0 0
NaloZbene nepremi¢nine 6.071.446 942.379 0 863.844| 3.768.729|  496.494 0 0
Finanéne nalozbe v druzbah v skupini in pridruzenih druzbah 49.085.007  49.085.007 0) 0 0 0 0 0
NaloZbe v korist Zivljenskih zavarovalcev, ki prevzemajo
nalozbeno tveganje 24.138.957  23.524.934 614.023 0 0 0 0 0
Znesek zav. teh. rezervacij, prenesen pozavarovateljem 21.610.381)  18.940.806 0) 0| 775.206| 1.894.369 0 0
Terjatve 90.794.262|  68.713.278 5.200.990[ 3.502.809| 1.689.138| 3.416.694 2.064.467| 6.206.886
Denar in denarni ustrezniki 4.710.455 4.015.370| 88.532 238.968| 119.622| 176.337 0 71.626
Skupaj sredstva 523.578.242| 466.215.896 7.200.003| 14.310.603 13.190.777) 14.317.984 2.064.467| 6.278.512
Podrejene obveznosti 31.220.817  31.220.817 0 0 0 0 0 0
Zavarovalno tehni¢ne rezervacije 320.875.142 251.551.812 18.813.377 264.220| 16.039.224| 12.720.391 4.236.425| 17.249.693
Zavarovalno tehni¢ne rezervacije zivljenjskih zavarovalcev, ki
prevzemajo nalozbeno tveganje 23.673.423  23.673.423 0 0 0 0 0 0
Druge rezervacije 795.606 662.776 0 0 75.060 57.770 0 0
Druge finan¢ne obveznosti 5.782.116 5.782.116 0 0 0 0 0 0
Obveznosti iz poslovanja 41.486.025  34.646.746 1.390.646 362.905| 358.532| 664.586 2.593.386| 1.469.224
Ostale obveznosti 10.123.890 7.230.423 119.601) 1.514.130] 276.146[ 869.182 0 114.408
Skupaj obveznosti 455.447.192| 376.258.286 20.323.624|  2.141.255| 16.748.962| 14.311.929 6.829.811| 18.833.325
Razlika 68.131.050]  89.957.610 -13.123.621| 12.169.348| -3.558.185 6.055] -4.765.344| -12.554.813

Skupina v letu 2010 ni vodila evidenc o valutni razdelitvi sredstev in obveznosti. Glede na to,
da se je valutna neusklajenost pri obvladujo¢i druzbi v letu 2011 povecala, pa lahko
sprejmemo sklep, da se je valutno tveganje v letu 2011 glede na leto 2010 povecalo tudi na
ravni skupine.

Na podlagi tecajev valut USD, HRK, RSD, MKD in KRW za zadnjih Sest let, njihovih
korelacij in evrskih ekvivalentov presezka sredstev oz. obveznosti na dan 31. 12. 2011 v teh
valutah smo naredili stohasti¢no analizo, ki je napovedala, da bo po enem letu povprecni
presezek sredstev nad obveznostmi enak 104.511,5 EUR, vendar pa bo s 5 % verjetnostjo
primanjkljaj sredstev vecji od 3.817.409 EUR.

24.7.3.4 Tveganje koncentracije

Tveganje koncentracije nalozb je tveganje, da bi se zaradi prevelike koncentracije nalozb na
dolocenem geografskem podrocju ali ekonomskem sektorju ob neugodnih gibanjih hkrati
zmanjSala vrednost nalozb.

Da bi se izognila preveliki koncentraciji v dolocen tip nalozb, preveliki koncentraciji pri
doloenemu pogodbenemu partnerju oziroma panogi, pa tudi ostalim moznim oblikam
koncentracije, ima skupina svoj naloZbeni portfelj precej razprSen. Tako ima sredstva
plasirana v razlicne vrste nalozb (depozite, dolzniSke in lastniS8ke vrednostne papirje,
strukturirane produkte, vzajemne sklade itd.) z razli¢nimi ro¢nostmi, tako v domaci kot tujih
valutah. Ravno tako je nalozbeni portfelj razprsen po geografskih regijah in panogah.

Skupina ima najvecji delez nalozb investiranih na obmocju Slovenije, medtem ko sta
najmocnej$i panogi bancni sektor in sektor drzave. PanoZzna koncentracija je povezana s
strukturo nalozb, saj je ve€ina naloZbenega portfelja investiranega v ban¢ne depozite in
drzavne obveznice.
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Geografska struktura financnih nalozb

(vEUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Trg Znesek Struktura Znesek Struktura
Slovenija 210.465.484 66,5% 214.408.298 67,7%
EU 41.646.088 13,2% 43.098.154 13,6%
Ostale drzave OECD 6.857.163 2,2% 4.520.728 1,4%
Ostale drzave 57.642.884 18,2% 54.792.632 17,3%
Skupaj 316.611.619 100,0% 316.819.812 100,0%
Panozna struktura financnih nalozb

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Trg Znesek Struktura Znesek Struktura
Banke in hranilnice 158.214.670 50,0% 172.518.394 54,5%
Drzava in centralna banka 103.952.549 32,8% 75.678.949 23,9%
Druge finan¢ne institucije 11.426.473 3,6% 12.967.971 4,1%
Gospodarstvo 28.623.722 9,0% 28.157.012 8,9%
Vzajemni skladi 10.497.447 3,3% 24.158.535 7,6%
Zavarovalnice 3.896.758 1,2% 3.338.951 1,1%
Skupaj 316.611.619 100,0% 316.819.812 100,0%

Najvecjo izpostavljenost skupine v posameznega izdajatelja vrednostnih papirjev predstavlja
izpostavljenost do Republike Slovenije (31. 12. 2011; 23,2 % nalozb izpostavljenim trznim
tveganjem). Na dan 31. 12. 2011 znasa izpostavljenost do drzavnih obveznic Republike
Slovenije 73,6 mio EUR (31.12.2010: 42,3 mio EUR). Izpostavljenost do 10 najvecjih
izdajateljev predstavlja 47,3 % nalozb izpostavljenih trznim tveganjem.

Ce bi upostevali le lokalne neugodne premike, potem bi iz zgornjih tabel lahko sklepali, da se
izpostavljenosti tveganju koncentracije nalozb v letih 2011 in 2010 bistveno ne razlikujeta.

24.7.3.5 Tveganje neusklajenosti nalozb in obveznosti

Tveganje neusklajenosti nalozb in obveznosti je tveganje, da denarni tokovi iz naloZb ¢asovno
ali po viSini ne bodo ustrezali denarnim tokovom, potrebnim za izpolnitev obveznosti.
Rocnost naloZb in obveznosti je podrobneje predstavljena v tabeli v poglavju 24.7.4
Likvidnostno tveganje.

Roc¢nostna usklajenost nalozb in obveznosti za premozenjska zavarovanja je na primernem
nivoju. Povpre¢na ro¢nost nalozb v obveznice znasa na 31. 12. 2011 3,42 let (31. 12. 2010:
3,83 let), medtem ko je povprecna ro¢nost obveznosti 3,33 let (31. 12. 2010: 3,80 let), kar se
nanas$a na sesStevek Skodnih rezervacij in prenosne premije.

Rocnost obveznosti klasi¢nih Zivljenjskih zavarovanj Zavarovalnice Tilia, ki predstavljajo

glavnino vseh obveznosti, znasa v letu 2011 7,5 let, medtem ko je ro¢nost portfelja krajsa, in
znasa 4,5 let. Razlog je v visokem delezu kratkoro¢nih depozitov.
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24.7.4 Likvidnostno tveganje

Likvidnostno tveganje je tveganje, da ob zapadlosti obveznosti ne bo dovolj likvidnih
sredstev, zaradi ¢esar bo treba ob neprimernem ¢asu prodajati manj likvidna sredstva oziroma
nenacrtovano najemati kredite.

Likvidnostnemu tveganju se skupina izogiba s tem, da na letnem nivoju posamezne druzbe v
skupini oblikujejo dnevni plan likvidnosti, v katerem planirajo denarne tokove (denarne
tokove iz nalozb, pozavarovanja in stroske). Poleg tega se skupina likvidnostnemu tveganju
izogiba tudi s tem, da ima razprSeno zapadlost depozitov, ki zagotavljajo pokrivanje dnevnih
potreb po likvidnosti. Obvezniski portfelj je veCinoma sestavljen iz kotirajocih obveznic, ki
jih skupina v kratkem c¢asu lahko spremeni v denar. Morebitne primere nenadne potrebe
katere od odvisnih druzb po likvidnih sredstvih nad zmozZnostjo odvisne druzbe bi
obvladujocCa druzba lahko nevtralizirala s kratkorocnimi premostitvenimi krediti. Za primere
velikih $kod so v pozavarovalnih pogodbah predvidene tudi moznosti t. i. cash callov v verigi
odvisna druzba, obvladujoca druzba, retrocesionar. Za vsak primer ima obvladujo¢a druzba s
poslovno banko za izredne likvidnostne primere odprto kreditno linijo v viSini 5 mio EUR.

Izpostavljenost likvidnostnemu tveganju v smislu morebitnega bistvenega presezka nad
obi¢ajno potrebnimi likvidnimi sredstvi lahko ocenjujemo kar z najve¢jo mozno obveznostjo
za posamezno izredno Cisto Skodo, pri ¢emer je treba upostevati, da je za reSevanje take Skode
vedno potreben daljsi ¢as. Enako velja v primeru mnoZice manjsih Skod, ki bi bile lahko
posledica naravne nesrece. V najslabSem primeru taka obveznost ne more prese¢i 5 mio EUR.
V obeh primerih je v ¢asu do konc¢ne resitve Skode mogoce unov¢iti npr. lastniSke vrednostne
papirje ali obveznice.
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V spodnjih tabelah je prikazana rokovna usklajenost sredstev in obveznosti.

(v EUR) Knjigovodska

vrednost od1lletado5

31.12.2011 do 1 leta let nad 5 let
Finanéne nalozbe 325.188.363| 140.081.964|  136.842.936| 48.263.463
- vrednotene po posteni vrednosti preko izkaza poslovnega
izida 4.717.767 2.672.524 1.763.127 282.116
- v posesti do zapadlosti 15.420.514 1.414.705 7.055.116|  6.950.693
- posojila in depoziti 107.037.143[  97.470.844 9.553.992 12.307
- razpoloZljivo za prodajo 198.012.939|  38.523.891 118.470.701| 41.018.347
Nalozbene nepremi¢nine 6.071.446 496.494 0] 5574.952
Finan¢ne naloZbe v druzbah v skupini in pridruZzenih druzbah 49.085.007 0 0] 49.085.007
Nalozbe v korist zivljenjskih zavarovalcev, ki prevzemajo
naloZbeno tveganje 24.138.957 889.344 5.111.900| 18.137.713
Znesek zav. teh. rezervacij, prenesen pozavarovateljem 21.608.380]  16.031.125 4.936.105 641.150
Terjatve* 90.794.262]  86.192.340 4.517.280 84.642
Denar in denarni ustrezniki 4.710.455 4.710.455 0 0
Skupaj sredstva 521.596.870| 248.401.722 151.408.221| 121.786.927
Podrejene obveznosti 31.220.817 0 0| 31.220.817
Zavarovalno tehniéne rezervacije 320.875.142| 147.534.052 98.141.210| 75.199.880
Zavarovalno tehni¢ne rezervacije zivljenjskih zavarovalcev, ki
prevzemajo nalozbeno tveganje 23.673.423 423.864 5.111.900| 18.137.659
Druge rezervacije 795.606 526.635 10.935 258.036
Druge finan¢ne obveznosti 5.782.116 5.782.116 0 0
Obveznosti iz poslovanja 41.486.025|  41.465.830 20.195 0
Ostale obveznosti 10.123.890 9.547.227 576.663 0
Skupaj obveznosti 433.957.019| 205.279.724|  103.860.903| 124.816.392
(v EUR) Knjigovodska

vrednost od1lletado5

31.12.2010 do 1 leta let nad 5 let
Finanéne nalozbe 324.225.437| 179.677.139 98.853.118| 45.695.180
- vrednotene po posteni vrednosti preko izkaza poslovnega
izida 4.140.517 2.642.732 1.088.943 408.842
- v posesti do zapadlosti 17.972.005 6.683.644 9.819.124|  1.469.237
- posojila in depoziti 130.751.104 126.370.009 3.723.797 657.298
- razpoloZljivo za prodajo 171.361.811  43.980.754 84.221.254| 43.159.803
NaloZbene nepremiCnine 4.906.918 0 0] 4.906.918
Finan¢ne naloZbe v druzbah v skupini in pridruzenih druzbah 42.322.366 0 0] 42.322.366
Nalozbe v korist zivljenjskih zavarovalcev, ki prevzemajo
nalozbeno tveganje 23.716.699 23.687.008 29.690 0
Znesek zav. teh. rezervacij, prenesen pozavarovateljem 19.734.540 5.290.823 5.736.588| 8.707.129
Terjatve* 90.303.384|  87.869.537 2.424.813 9.034
Denar in denarni ustrezniki 4.026.603 4.026.603 0 0
Skupaj sredstva 509.235.947] 300.551.110f  107.044.209| 101.640.627
Podrejene obveznosti 31.177.758 0 0| 31.177.758
Zavarovalno tehni¢ne rezervacije 303.287.248| 112.761.760 83.304.355| 107.221.133
Zavarovalno tehni¢ne rezervacije zivljenjskih zavarovalcev, ki
prevzemajo nalozbeno tveganje 23.626.363 435.589 4.065.037( 19.125.737
Druge rezervacije 768.854 4.492 9.110 755.252
Obveznosti iz poslovanja 33.716.371| 33.716.371 0 0
Ostale obveznosti 28.270.496|  27.062.005 1.208.491 0
Skupaj obveznosti 420.847.090) 173.980.217 88.586.993| 158.279.880

* vkljucuje tudi odlozene terjatve za davek
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Izpostavljenost likvidnostnemu tveganju v letih 2011 in 2010 ocenjujemo kot minimalno in
med seboj primerljivo.

24.7.5 Kreditno tveganje

Kreditno tveganje je tveganje neizpolnitve obveznosti izdajateljev vrednostnih papirjev ali
drugih nasprotnih strank, do katerih ima skupina terjatve.

Izpostavljenost kreditnemu tveganju

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
Vrsta sredstev Znesek Znesek
Finan¢ne nalozbe v pridruzenih druzbah 49.085.007 42.322.366
Finan¢ne nalozbe 325.188.362 324.225.441
Znesek ZTR, prenesen pozavarovateljem 21.610.381 19.734.539
Terjatve 90.794.262 88.067.303
Skupna izpostavljenost 486.678.013 474.349.649

V skladu z dolo¢bami lokalnih zakonov, podzakonskih aktov in lastnih notranjih predpisov
¢lanice skupine nalagajo presezke le v depozite (lokalno gledano) bank s primernimi kazalniki
poslovanja oz. v primeru dolzniskih vrednostnih papirjev le v izdajatelje z ustrezno bonitetno
oceno, ¢e na lokalnem trgu obstajajo, v primeru lastniskih vrednostnih papirjev pa v delnice z
zadostno trzno kapitalizacijo oziroma z ustrezno likvidnostjo.

Kreditno tveganje pri nalozbah se najlaze prikaze preko bonitetnih ocen izdajatelja oziroma
vrednostnega papirja. Vendar pa bonitetna ocena pri lastniSskih vrednostnih papirjih ni
primeren pokazatelj kreditnega tveganja. Zato se v primeru lastniS8kih vrednostnih papirjev
kreditno tveganje spremlja preko kazalnikov poslovanja posameznega izdajatelja. Zato v
nadaljevanju prikazujemo oceno kreditnega tveganja pri dolzniSkih vrednostnih papirjih in
depozitih, kjer je bonitetna ocena direkten kazalnik kreditnega tveganja.

Struktura dolzniskih vrednostnih papirjev in depozitov po bonitetnih ocenah

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Ocena po S&P/Moody's Znesek Struktura Znesek Struktura
Aaa/AAA 8.755.953 3,0% 3.138.780 1,1%
Aa/AA 78.993.591 26,9% 47.096.331 16,9%
A/A 33.384.548 11,4% 50.623.193 18,1%
Baa/BBB 19.141.043 6,5% 42.750.309 15,3%
Manj kot Baa/BBB 48.926.185 16,6% 27.429.549 9,8%
Brez ocene 104.711.641 35,6% 108.132.577 38,7%
Skupaj 293.912.961 100,0% 279.170.739 100,0%

DolZni8ki vrednostni papirji in depoziti z boniteto, ki je vi§ja ali enaka boniteti
Pozavarovalnice Sava (A- po S&P), predstavljajo 31.12. 2011 41,2 % portfelja dolzniskih
vrednostnih papirjev in depozitov (31.12.2010: 36,1 %). Dolzniski vrednostni papirji in
depoziti z bonitetno oceno A ali bolje predstavljajo 38,3 % (31. 12. 2010: 31,8 %) celotnega
naloZbenega portfelja Pozavarovalnice Sava izpostavljenega trznim tveganjem.
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V spodnji preglednici je prikazana izpostavljenost do drzav PIIGS (Portugalska, Irska, Italija,
Gr¢éija in Spanija).

(v EUR) 31.12. 2011 | 31.12. 2010

DrZavne obveznice

Gréija 878.453 0,3% 3.504.760 1,1%
Irska 462.670 0,1% 442.495 0,1%
Italija 538.214 0,2% 2.162.650 0,7%
Poslovne obveznice

Spanija 1.339.447 0,4% 0 0,0%
Italija 1.022.723 0,3% 985.607 0,3%
Skupaj 4.241.507 1,3% 7.095.511 2,2%

Iz podatkov izhaja, da se je izpostavljenost kreditnemu tveganju do drzav PIIGS zmanjsala v
primerjavi z letom 2010.

Kreditnemu tveganju je skupina izpostavljena tudi pri retrocesijskem programu. Odvisne
druzbe v skupini imajo pozavarovalne pogodbe praviloma sklenjene neposredno z
obvladujoco druzbo, ¢e lokalni predpisi ne zahtevajo sklenitve pozavarovalnih pogodb z
lokalnimi pozavarovatelji. Tudi v takih primerih pa le-ti vsaj del tveganja prenesejo na
obvladujo€o druzbo, tako da je dejanska izpostavljenost kreditnemu tveganju, ki se nanaSa na
pozavarovatelje, celo manjsa od sicer racunovodsko pravilno izkazane izpostavljenosti.

Celotna izpostavljenost skupine kreditnemu tveganju, ki se nanasa na pozavarovatelje, na dan
31. 12. 2011 znaSa 26,4 mio EUR (31. 12. 2010: 25,8 mio EUR), od tega 21,6 mio EUR (31.
12. 2010: 19,7 mio EUR) odpade na zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, prenesene na
pozavarovatelje, in 4,8 mio EUR (31. 12. 2010: 6,1 mio EUR) na terjatve za deleze
pozavarovateljev in sozavarovateljev v Skodah. Skupna izpostavljenost do pozavarovateljev
na dan 31. 12. 2011 predstavlja 4,5 % sredstev (31. 12. 2010: 4,5 %).

Retrocesijski programi so vefinoma plasirani pri prvovrstnih pozavarovateljih, ki imajo
ustrezno bonitetno oceno (vsaj A— po Standard & Poor's za dolgoro¢ne posle in vsaj BBB+ za
kratkorocne posle). Tako se ve¢ kot 80 % izpostavljenosti kreditnemu tveganju ob koncu let
2011 in 2010, ki se nanasa na pozavarovatelje, nanasa na pozavarovatelje z bonitetno oceno
A- ali boljSo.

Ce upostevamo $e veliko razprsenost ter majhne verjetnosti neizpolnitve obveznosti za
pozavarovatelje z bonitetno ocene BBB+ ali vi§jo, ta del kreditnega tveganja lahko ocenimo

kot majhno in priblizno enako veliko kot v letu 2010.

Struktura vseh terjatev po vrsti terjatve in zapadlosti je razvidna iz spodnjih dveh tabel, v
katerih so upoStevane Ze omenjene terjatve za deleze pozavarovateljev v Skodah.

162




Terjatve po zapadlosti

(vEUR)

Zapadle
Zapadle do | nad 180
31.12. 2011 | Nezapadle | 180 dni dni Skupaj
Terjatve do zavarovalcev 13.643.530| 6.523.248| 3.989.632| 24.156.410
Terjatve do zavarovalni posrednikov 1.724.107 11 0| 1.724.118
Druge terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 268.823 68.622 | 124.634 462.079
Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja in
sozavarovanja 39.326.155| 6.305.598| 1.960.185| 47.591.938
Terjatve za deleze pozavarovateljev v skodah 3.432.375 174.893| 832.047| 4.439.315
Druge kratkoroc¢ne terjatve iz zavarovalnih poslov 447.254 220.414 0 667.668
Kratkoro¢ne terjatve iz financiranja 204.595| 300.653| 133.382| 638.630
Terjatev za odmerjeni davek 95.533 56.816 | 143.289 295.638
Druge terjatve 8.450.252| 1.937.851| 430.363| 10.818.466
Skupaj 67.592.624 | 15.588.106 | 7.613.532 | 90.794.262
HEER, Zapadle
Zapadle do | nad 180
31.12. 2010 | Nezapadle | 180 dni dni Skupaj
Terjatve do zavarovalcev 15.828.032| 8.755.920| 3.859.731| 28.443.683
Terjatve do zavarovalni posrednikov 1.265.810 0 0| 1.265.810
Druge terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov | 2.101.709 196.344 45428 | 2.343.481
Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja in
Sozavarovanja 32.658.857 | 8.566.123 | 2.566.650 | 43.791.630
Terjatve za deleze pozavarovateljev v Skodah 3.036.723| 1.735.600 | 1.395.154| 6.167.477
Druge kratkoroc¢ne terjatve iz zavarovalnih poslov | 1.124.702 737.455| 1.438.764| 3.300.921
Kratkoroc¢ne terjatve iz financiranja 594.007 224.697 8.611 827.315
Terjatev za odmerjeni davek 222.510 222.510
Druge terjatve 1.242.363 143.968| 318.144| 1.704.475
Skupaj 58.074.713 | 20.360.107 | 9.632.482 | 88.067.302

Skupina je terjatve presojala zaradi potrebe po oslabitvah

. Pri terjatvah, kjer se je oslabitev

izkazala kot potrebna, je oblikovala ustrezne popravke vrednosti. V poglavju 24.8, v razkritju

9 so terjatve podrobneje opisane.

24.7.6 Operativno tveganje

Med operativna tveganja uvrS¢amo tveganja zaradi Cloveskih virov, upravljalsko tveganje,
racunalniSka tveganja, postopkovna tveganja, pravna tveganja ipd. Ocenjujemo, da skupino
ogrozajo predvsem tveganja, Ki izvirajo iz motenj oziroma neustreznega opravljanja
predpisanih postopkov in notranjih kontrol ter motenj v upravljanju druzbe. Klju¢nega
pomena za obvladovanje operativnih tveganj je pravilno delujo¢ in u¢inkovit sistem notranjih
kontrol. Znalilnost tega tveganja je, da vecinoma nastopa skupaj z drugimi tveganji
(zavarovalnim, trznim itd.), saj uresniCeno operativno tveganje obiajno generira povecanje
enega od ostalih tveganj. Tako lahko, denimo, povrSen prevzem v pozavarovanje bistveno

poveca zavarovalno tveganje.
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Za obvladovanje operativnih tveganj imajo druzbe v skupini vzpostavljene ustrezno
informacijsko podprte postopke in kontrole za najpomembnejsa podroc¢ja poslovanja. Poleg
tega tovrstno tveganje obvladujejo tudi preko nadzora, ki ga opravlja notranja revizija, in z
izobrazevanjem ter ozaveScanjem zaposlenih.

Med operativna tveganja v SirSem smislu lahko uvrstimo tudi politi¢no tveganje. Ocenjujemo,
da je skupina temu tveganju srednje izpostavljena, hkrati pa zaradi vedno vecje zelje in
aktivnosti drzav na podroc¢ju nekdanje Jugoslavije, da bi vstopile v EU, ocenjujemo, da se to
tveganje zmanjsuje.

Ocenjujemo, da je bila skupina v letu 2011 operativnemu tveganju izpostavljena priblizno
enako kot v letu 2010.

24.7.7 Uvajanje sistemati¢nega upravljanja s tveganji

Skupina nadaljuje z uvajanjem sistemati¢nega upravljanja s tveganji, saj se dobro zaveda, da
nova zavarovalniSka zakonodaja, ki jo uvaja Ze sprejeta direktiva Solventnosti II, uvaja
izraCun kapitala, ki bo temeljil na dejanski izpostavljenosti glavnim tveganjem. Zato
predvsem obvladujoca druzba in najvec¢ja zavarovalnica v skupini, ki sta ze v Evropski uniji,
spremljata dogajanje pri pripravi izvedbenih aktov za Solventnost Il in se nanjo pripravljata,
prav tako pa sodelujeta v Studijah u¢inkov sprememb (QISS5 v letu 2010).
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24.8 Razkritja h Kkonsolidiranim
finan¢nega polozaja

1) Neopredmetena sredstva

Gibanje nabavne vrednosti in po

racunovodskim

izkazom

pravka vrednosti neopredmetenih sredstev

izkaz

(VEUR) Programska | o . | Druganeopredmetena Shu
oprema sredstva
Nabavna vrednost
1.1.2011 4.030.766 21.297.366 15.635| 25.343.766
Povecanja 1.217.291 0 5.112 1.222.404
Odtujitve -183.994 0 0 -183.994
Oslabitev 0 -5.156.441 0| -5.156.441
Tecajne razlike -19.053 -72.931 38 -91.945
31. 12,2011 5.045.011 16.067.994 20.785| 21.133.790
Popravek vrednosti
1.1.2011 2.053.920 0 0 2.053.920
Povecanja 844511 0 0 844511
Odtujitve -22.657 0 0 -22.657
Tecajne razlike -16.802 0 0 -16.802
31.12. 2011 2.858.971 0 0 2.858.972
Neodpisana vrednost 1. 1. 2011 1.976.846 | 21.297.366 15.635 | 23.289.847
Neodpisana vrednost 31. 12. 2011 2.186.041| 16.067.994 20.785| 18.274.819
(VEUR) Programska . Druga neopredmetena .
oprema Dobro ime sredstva Skupaj
Nabavna vrednost
1.1.2010 3.560.380 | 21.683.758 114.348 | 25.358.486
Povecanja 509.569 0 14.580 524.149
Odtujitve -29.228 0 -113.496 -142.724
Oslabitev 0 -386.392 0 -386.392
Tecajne razlike -9.956 0 202 -9.754
31.12. 2010 4.030.766 | 21.297.366 15.635| 25.343.766
Popravek vrednosti
1.1.2010 1.433.542 0 78.410| 1.511.952
Povecanja 624.652 0 0 624.652
Odtujitve -8.369 0 -78.410 -86.779
Tecajne razlike 4.095 0 0 4.095
31.12. 2010 2.053.920 0 0| 2.053.920
Neodpisana vrednost 1. 1. 2010 2.126.838 | 21.683.758 35.938 | 23.846.535
Neodpisana vrednost 31. 12. 2010 1.976.846 | 21.297.366 15.635 | 23.289.847

Gibanje dobrega imena

Dobro ime izvira iz nakupa druzb: Sava osiguranje, Illyria, Sava osiguruvanje, Sava
Montenegro, Velebit usluge (oziroma posredno Velebit osiguranje in Velebit Zzivotno
osiguranje). Dobro ime v skupnem znesku konec leta 2011 znasa 16,1 mio EUR.
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Gibanje dobrega imena v letu 2011

(vEUR)

Prenesen znesek 31. 12. 2010 skupaj 21.297.366
Sava osiguranje 5.047.588
llyria 4.991.887
Sava osiguruvanje 2.633.983
Bro-Dil 24.266
Sava Montenegro 3.648.534
Velebit usluge 4.941.108
ZmanjSanja v tekocem letu

Oslabitve Sava osiguruvanje -2.549.076
Oslabitev Velebit usluge -2.607.365
Prenesen znesek 31. 12. 2011 16.140.925

Glede na stanje dobrega imena konec leta 2010 se je vrednost le tega znizala za 5,2 mio EUR,
kar je posledica slabitve vrednosti dobrega imena za druzbi Sava osiguruvanje, Skopje in
Velebit osiguranje, Zagreb. Na slabitev vrednosti dobrega imena v druzbi Sava osiguruvanje
je vplivalo negativno prevrednotenje nepremicnine za opravljanje dejavnosti, kar se je
odrazilo na rezultatu in posledi¢no novi potrebi po dokapitalizaciji. Vrednost dobrega imena
pri druzbi Velebit osiguranje je bila oslabljena zaradi vecjih finanénih odhodkov od
planiranih, ki so nastali s steCajem hrvaske banke, pri kateri je imela druzba vecji depozit.
Negativen vpliv te slabitve na rezultat se je odrazil v vecji potrebi po dokapitalizaciji te
druzbe. Poleg tega druzba ni dosegala planske rasti premije, ki je zaradi razmer na hrvaskem
trgu otezena.

Gibanje dobrega imena v letu 2010

(v EUR)

Prenesen znesek 31. 12. 2009 skupaj 21.683.758
Sava osiguranje 5.047.588
llyria 4.991.887
Sava osiguruvanje 3.030.375
Bro-Dil 24.266
Sava Montenegro 3.648.534
Velebit usluge 4.941.108
ZmanjSanja v tekocem letu

Oslabitve Sava osiguruvanje -386.392
Prenesen znesek 31. 12. 2010 21.297.366

Test oslabitve dobrega imena

V testih oslabitve dobrega imena, ki izvira iz nakupov v zgornji tabeli navedenih druzb,
nadomestljiva vrednost posamezne denar ustvarjajoce enote presega knjigovodsko vrednost
vklju¢no z dobrim imenom. Test slabitve je pokazal potrebo po oslabitvi dobrega imena v
druzbah Velebit osiguranje ( za 2,6 mio EUR) in Sava osiguruvanje (za 2,5 mio EUR).
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Glavne predpostavke projekcij denarnih tokov za izracun nadomestljive vrednosti v
¢asu testa oslabitve dobrega imena

Za izracun diskontiranega denarnega toka smo vzeli 10 letno projekcijo poslovanja druzb v
skupini (StrateSki nacrt Skupine Sava Re za leta 2012 do 2016 z nadaljnjo petletno
ekstrapolacijo rezultatov). Le z desetletno projekcijo lahko pridemo do normaliziranega
denarnega toka, ki je primeren za ekstrapolacijo v neskonénost.

Visoke rasti prihodkov od premij (nad 10 % povpre¢na rast v desetletnem obdobju)
predhodno navedenih druzb odrazajo visoke pricakovane rasti zavarovalnih trgov ter specifik
zavarovalnih portfeljev navedenih zavarovalnic (nizek delez neavtomobilskih zavarovanj v
strukturah portfeljev). Na vseh trgih, Kkjer te zavarovalnice poslujejo je stopnja kosmate
zavarovalne premije v bruto domacem proizvodu nizka. Zaradi pricakovanja konvergence
makroekonomskih pokazateljev teh drzav drzavam zahodne Evrope pricakujemo, da se bo
tudi delez kosmate premije v BDP vidno poveceval. Prav tako pricakujemo, da se bo
povecevala ozaveSCenost zavarovancev glede moznosti prejemanja odSkodnin. Zaradi
pricakovanih procesov optimizacije poslovanja v odvisnih druzbah pricakujemo, da bodo
stroski rasli z nizjimi stopnjami rasti kakor premije. Obvladovanje procesov kot so npr.
odprava placil na obroke in boljsa izterjava premij, bo prispevalo k rasti ¢istega dobicka.

Diskontna stopnja je dolo¢ena v obliki stroska lastniskega kapitala (COE) z uporabo Capital
Asset Pricing Modela (CAPM). Uporabljena diskontna stopnja temelji na obrestni meri za
netvegane vrednostne papirje in premiji za lastniSki kapital ter obetih za zavarovalnisko
dejavnost. Temu je dodana premija za dezelno tveganje in pri nekaterih druzbah faktor za
majhnost.

Dobro ime se nanasa pretezno na odsek premozenjskih zavarovanj, v manjsi meri pa na odsek
zivljenjskih zavarovan;.

Uporabljene diskontne stopnje za leto 2011 so v razponu od 13 do 16,5 % in se glede na leto
2010 niso bistveno spremenile.

Za dolgorocno rast smo za vse druzbe uporabili 3,5 % rast.
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2) Opredmetena osnovna sredstva

Gibanje nabavne vrednosti in popravka vrednosti opredmetenih osnovnih sredstev

(v EUR) Druga
opredmetena

Zemlji§ca Zgradbe Oprema sredstva Skupaj
Nabavna vrednost
1.1.2011 3.829.199 21.820.197 9.034.286 510.193|  35.193.876
Povelanja 152.542 1.217.924 1.067.124 24.443 2.462.033
Odtujitve -102.634 -1.047.523 -733.963 -96.030 -1.980.150
Slabitve -99.480 -627.867 0 0 -727.347
Tedajne razlike -13.462 46.532 18.539 11.105 62.714
31.12. 2011 3.766.165 21.409.263 9.385.986 449.711)  35.011.125
Poprawek wrednosti
1.1.2011 0 3.494.263 4.904.807 83.207 8.482.277
Povecanja 0 292.944 1.100.032 52.152 1.445.128
Odtujitve 0 -322.810 -482.619 -9.454 -814.883
Slabitve 0 1.356.012 0 0 1.356.012
Tedajne razlike 0 28.441 9.035 1.781 39.257
31.12. 2011 0 4.848.850 5.531.255 127.686 10.507.791
Neodpisana vrednost 1. 1. 2011 3.829.199 18.325.934 4.129.478 426.986]  26.711.597
Neodpisana vrednost 31. 12. 2011 3.766.165 16.560.414 3.854.731 322.025|  24.503.335

Dve druzbi v skupini sta v letu 2011 oslabili nepremic¢nine, ko sta na podlagi cenitve
pooblascenega cenilca ugotovili, da je njuna posStena vrednost nizja od knjigovodske

vrednosti.

Skupina nima opredmetenih osnovnih sredstev zavarovanih z zastavno pravico.

(v EUR) Druga
opredmetena
Zemlji§ca Zgradbe Oprema sredstva Skupaj
Nabavna vrednost
1.1.2010 2.596.694 21.668.626 8.111.421 453.151 32.829.893
Povecanja 1.238.606 662.656 1.721.695 152.562 3.775.519
Odtujitve 0 0 -682.562 -57.054 -739.616
Tecajne razlike -6.102 -511.084 -116.269 -38.466 -671.920
31.12. 2010 3.829.199 21.820.197 9.034.286 510.193 35.193.876
Poprawek vrednosti
1.1.2010 0 3.482.333 4.438.711 78.016 7.999.060
Povecanja 0 156.651 1.099.854 38.639 1.295.145
Odtujitve 0 0 -581.922 -30.377 -612.299
Tedajne razlike 0 -144.722 -51.836 -3.071 -199.628
31.12. 2010 0 3.494.263 4.904.807 83.207 8.482.277
Neodpisana vrednost 1. 1. 2010 2.596.694 18.186.290 3.672.710 375.135 24.830.829
Neodpisana vrednost 31. 12. 2010 3.829.199 18.325.934 4.129.478 426.986 26.711.597
3) Odlozene terjatve in obveznosti za davek
(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
OdloZene terjatve za davek 4.527.413 2.236.081
Odlozene obveznosti za davek 0 -186.610
Skupaj neto terjatve za odlozen davek 4.527.413 2.049.471
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(vEUR) Pripoznano | Pripoznano

1.1.2011 v IPI v IFP 31.12.2011
Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe 2.062.471 552.949| 2.026.440 4.641.860
Kratkoro¢ne poslovne terjatve 162.394 33.067 0 195.461
Rezervacije za jubilejne nagrade in odpravnine 11.216 3.157 0 14.373
Drugo -186.610 -164.608 26.937 -324.281
Skupaj 2.049.471 424.565| 2.053.377 4.527.413

Skupina je v letu 2011 v najve¢jem znesku oblikovala terjatve za odlozeni davek zaradi v letu
2011 oslabljenih portfeljskih nalozb.

4) Nalozbene nepremicnine

Gibanje nabavne vrednosti in popravka vrednosti nalozbenih nepremicnin

(v EUR) | Zemljsca | Zgradbe |  Skupaj
Nabavna vrednost

1.1.2011 436.595 4.774.094| 5.210.688
Povecanja 173.376 920.954|  1.094.330
Odtujitve 0 -115.011 -115.011
Tecajne razlike -8.502 118.983 110.481
31. 12. 2011 601.469 5.699.020|  6.300.488
Popravek vrednosti

1.1.2011 0 303.770 303.770
Povecanja 0 8.008 8.008
Odtujitve 0 0 0
Slabitev 0 -83.994 -83.994
Tecajne razlike 0 1.258 1.258
31.12. 2011 0 229.042 229.042
Neodpisana vrednost 1. 1. 2011 436.595 4.470.323| 4.906.918
Neodpisana vrednost 31. 12. 2011 601.469 5.469.978| 6.071.447
(v EUR) Zemljisca | Zgradbe |  Skupaj
Nabavna vrednost

1. 1. 2010 136.048 6.015.041| 6.151.089
Povecanja 302.362 50.000 352.362
Odtujitve 0 -858.135 -858.135
Okrepitev 0 0 0
Tecajne razlike -1.816 -432.811 -434.627
31. 12. 2010 436.595 4.774.094| 5.210.688
Popravek vrednosti

1. 1. 2010 0 377.525 377.525
Povecanja 0 65.039 65.039
Odtujitve 0 -132.697 -132.697
Tecajne razlike 0 -6.096 -6.096
31. 12. 2010 0 303.770 303.770
Neodpisana vrednost 1. 1. 2010 136.048 5.637.516| 5.773.564
Neodpisana vrednost 31. 12. 2010 436.595 4.470.323| 4.906.918
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Iz naslova oddaje v najem nalozbenih nepremicnin je skupina v letu 2011 realizirala
72.480 EUR prihodkov (v letu 2010 pa 119.745 EUR). Stroski vzdrzevanja nalozbenih
nepremicnin so vkljuceni v najemno ceno oziroma jih skupina zara¢una najemnikom.

5) Finan¢ne naloZbe v pridruzene druzbe

Financne nalozbe v delnice v pridruzenih druzbah

(v EUR) 1.1.2011 31.12. 2011
Delez v %
glasovalnih
Delez Vrednost Delez Vrednost pravic
Zavarovalnica Maribor 4579% | 40.738.420| 48,68% 47.458.106 48,68%
Moja nalozba 25,00% 1.583.945| 25,00% 1.626.901 25,00%
Skupaj 42.322.365 49.085.007
Podatki o pridruzenih druzbah
(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
Zavarovalnica Maribor
Vrednost sredstev 760.989.148 734.042.192
Obveznosti 673.449.535 656.174.733
Kapital 87.539.613 77.867.459
PrihodKi 248.712.324 247.143.634
Poslovni izid 10.557.075 10.595.331
Del poslovnega izida, ki pripada skupini 5.139.184 4.851.179
Moja nalozba
Vrednost sredstev 135.038.073 125.484.976
Obveznosti 6.430.994 119.225.805
Kapital 128.607.079 6.259.171
Prihodki 2.818.149 2.356.162
Poslovni izid 410.318 816.489
Del poslovnega izida, ki pripada skupini 102.579 204.122
Vplacila v pokojninski sklad 62.785 59.527

Obvladujoca druzba je 23. 10. 2009 z Novo kreditno banko Maribor d.d. sklenila pogodbo o
prodajnem upravicenju (put opciji) na delnicah, ki jih je obvladujoca druzba pridobila v
postopku dokapitalizacije z dne 30. 10. 2009.

Predmet pogodbe o prodajni opciji je pravica obvladujoCe druzbe do prodaje delnic
Zavarovalnice Maribor, in sicer najve¢ do viSine dejanskega Stevila delnic, ki jih je
obvladujo¢a druzba pridobila v postopku dokapitalizacije, tj. 1.558.048 delnic. Cena na
podlagi prodajnega upravicenja za posamezno delnico znaSa 4,1729 EUR (cena delnice iz
zadnje dokapitalizacije Zavarovalnice Maribor), pove€ana za obresti po 10,5 % letni obrestni
meri, ki za¢nejo te¢i od vpisa povecanja osnovnega kapitala, od dne 30. 10. 2009. Glede na
izpolnitveno ceno je verjetnost uresnicitve te opcije enaka 0 in je posledi¢no vrednost opcije
blizu 0 in zato jo vrednotimo z vrednostjo 0.
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Obvladujoca druzba ima pravico izvrSiti prodajno opcijo v obdobju od 1. 4. 2010 do izteka
treh let po vpisu lastniStva na predmetnih delnicah.

6) Financne naloZbe

Financne nalozbe v letu 2011

(vEUR) V posesti do zapadlosti v plagilo| Po posteni vrednosti preko IPI
Neizvedeni instrumenti
Knjigovodska Postena Razporejeni v to| RazpoloZljivo Posajila in
31.12. 2011 vrednost vrednost Za trgovanje skupino za prodajo terjatve Skupaj
Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe
Delnice in drugi vrednostni papirji s
spremenjivim donosom in kuponi skladov 0 0 0 0 7.453.482 0| 7.453.482
Dolzniski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 13.481.584 12.639.258 1.780.764] 0] 116.971.151 0] 132.233.499
Delezi v investcijskih skladih 0 0 0 0 0 0 0
Hipotekarna posojila 0 0 0 0| 0 0 0
Ostale finanéne nalozbe 0 0 3.469 0 289.642 0 293.111
Druga dana posojila 0 0 0 0 0 215.587 215.587
Depoziti 524.225 0 0 0 0 7.127.698|  7.651.923
Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe
Delnice in delezi kupljeni za prodajo 0 0 2.290.727 0 11.804.314 3.469| 14.098.510
Vrednostni papirji kupljeni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta 373.130 375.532 642.807 0| 59.446.061 0| 60.461.998
Dana kratkoro¢na posojila 0 0 0 0 927.609 927.609
Depoziti pri bankah 1.041.575 0 0 0 2.048.289 90.186.034| 93.275.898
Finanéne nalozbe pozavarovalnic iz naslova
pozavarovalnih pogodb pri cedentih 0 0 0 0| 0 8.576.746|  8.576.746
Skupaj 15.420.514|  13.014.790 4.717.767 0f 198.012.939| 107.037.143| 325.188.363
Sredstva zavarovancev, ki prevzemajo
nalozbeno tveganje 0 0 52 23.253.666 0 885.239| 24.138.957
Hierarhicna razvrstitev financnih nalozb po MSRP 7.27
(vEUR) Po posteni vrednosti preko IP1 o .
pl\(l)e izvedeni instru}:nenti Razpolozjivo za prodajo
31. 12. 2011 Ravenl |  Skupaj Ravenl | Raven2 | Raven3 [  Skupaj
Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe
Delnice in drugi vrednostni papirji s
spremenjivim donosom in kuponi skladov 2.260.203 2.260.203, 484.988 684.780 6.043.462 7.213.230
Dolzniski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 1.550.753 1.550.753 117.731.223 0 3.500.338]  121.231.561
Delezi v investcijskih skladih 0 0 0 0
Ostale finan¢ne nalozbe 3.469 3.469 289.642 0 0 289.642
Kratkoro¢ne finanéne nalozbe
Delnice in deleZi kupljeni za prodajo 559.388 559.388 9.982.039 0 0 9.982.039
Vrednostni papirji kupljeni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta 344.006 344.006 57.248.177 0 2.048.289 59.296.466
Skupaj 4.717.819 4.717.819 185.736.069 684.780) 11.592.089|  198.012.938
Nalozbe v korist Zivljenjskih zavarovalcev, ki
prevzemajo nalozbeno tveganja 23.253.666]  23.253.666 0 0 0 0
Gibanje nalozb v RazpoloZzljivo za prodajo — raven 3
(v EUR) RazpoloZjivo za prodajo - raven 3
Tecajne Kon¢no
31.12. 2011 Za&etno stanje Nakupi Prodaje Zapadlost Slabitve Prevrednotenje | razlike stanje
Dolgoroéne finanéne nalozbe
Delnice in drugi vrednostni papirji s
spremenjivim donosom in kuponi skladov 6.744.898 50.000 0 0| -749.139 ) -2.297| 6.043.462
Dolmiski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 2.355.522 3.000.000 -1.855.522 0| 0 338 0 3.500.338
Kratkoroéne finan¢ne nalozbe
Vrednostni papirji kupljeni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta 3.318.560 2.048.289 -434.771 -2.883.789 0 0 0 2.048.289
Skupaj 12.418.980 5.098.289 -2.290.293 -2.883.789 -749.139 338 -2.297|  11.592.089
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Financne nalozbe v letu 2010

(vEUR) V posesti do zapadlosti v plagilo| Po posteni vrednosti preko IPT
Neizvedeni instrumenti

Knjigovodska Postena Razporejeni v to| RazpoloZljivo Posajila in
31. 12. 2010 vrednost vrednost Za trgovanje skupino za prodajo terjatve Skupaj
Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe
Delnice in drugi vrednostni papirji s
spremenjivim donosom in kuponi skladov 0 0 0 1.014.143 26.634.856 0| 27.649.001
Dolzniski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 11.334.767 10.838.467 0 1.676.087 99.648.142 0| 112.658.997
Delezi v investcijskih skladih 0 0 1.444.494 0 0 0| 1.444.494
Hipotekarna posojila 0 0 0 0 0 270.287 270.287
Ostale finan¢ne nalozbe 0 0 0 0 368.443 216.695 585.138
Druga dana posojila 0 0 0 0| 0 958.379 958.379
Depoziti 0 0 0 0 0 3.879.259|  3.879.258
Kratkoroéne finan¢ne nalozbe
Delnice in delezi kupljeni za prodajo 0 0 5.792 0 0 0 5.792
Vrednostni papirji kupljeni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta 6.637.239 2.564.397 0 0 44.710.369 0| 51.347.608
Dana kratkoro¢na posojila 0 0 0 0 0 616.553 616.553
Depoziti pri bankah 0 0 0 0 0] 117.404.304| 117.404.304
Finan¢ne naloZzbe pozavarovalnic iz naslova
pozavarovalnih pogodb pri cedentih 0 0 0 0 0 7.405.629|  7.405.629
Skupaj 17.972.006|  13.402.864 1.450.286 2.690.231( 171.361.811] 130.751.106| 324.225.440
Sredstva zavarovancev, ki prevzemajo
nalozbeno tveganje 0 0 0 23.716.699 0 0 23.716.699

Sredstva zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje predstavljajo kratkoro¢ne finan¢ne
nalozbe in so podrobneje opisane v razkritju 7 v nadaljevanju.

Hierarhicna razvrstitev financnih nalozb po MSRP 7.27

(v EUR) Po po§t_en1' vre(_jr_losti preko_ IPI Fevaral 5 i edbrs

Neizvedeni instrumenti
31. 12. 2010 Raven1 |  Skupaj Raven 1 Raven2 | Raven3 |  Skupaj
Dolgoro¢ne finanéne nalozbe
Delnice in drugi vrednostni papirji s
spremenjivim donosom in kuponi skladov 1.014.143 1.014.143 19.799.178 90.781 6.744.897 26.634.856
Dolzniski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 1.676.087 1.676.087 97.292.621 0 2.355.522 99.648.143
Delezi v investcijskih skladih 1.444.494 1.444.494 0 0 0 0
Ostale finan¢ne naloZbe 0 0 368.443 0 0 368.443
Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe
Delnice in delezi kuplieni za prodajo 5.792 5.792 0 0 0 0
Vrednostni papirji kupljeni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta 0 0 41.391.810 0 3.318.560 44.710.369
Skupaj 4.140.516 4.140.516 158.852.052 90.781 12.418.978|  171.361.811
Nalozbe v korist zivljenjskih zavarovalcev, ki
prevzemajo nalozbeno tveganja 23.716.699 23.716.699 0 0 0 0
V letu 2011 ni bilo prerazvrstitev nalozb iz ravni 1 v raven 3.
Gibanje nalozb v RazpoloZzljivo za prodajo — raven 3
(v EUR) Razpolozljivo za prodajo - raven 3

Konéno

31. 12. 2010 Zagetno stanje Nakupi Prodaje Zapadlost Slabitve Prevrednotenje stanje
Dolgoroéne finan¢ne nalozbe
Delnice in drugi vrednostni papirji s
spremenjivim donosom in kuponi skladov 9.034.366 0 0 0 -2.344.326 54.856|  6.744.897
Dolzniski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 0 6.975.247 -4.619.725 0 0 0| 2.355.522
Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe
Vrednostni papirji kuplieni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta 17.754.813 7.876.802 -15.703.523 -6.250.000 -359.533] 0| 3.318.560
Skupaj 26.789.179 14.852.049 -20.323.248 -6.250.000 -2.703.859 54.856| 12.418.978
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Skladno s pozavarovalnimi pogodbami del pozavarovalne premije nekateri pozavarovatelji
zadrZijo kot obrestovani depozit in jo placajo praviloma po preteku enega leta. Terjatve iz
tega naslova znasajo 7,4 mio EUR in se jih vodi kot posojila in terjatve znotraj skupine
finan¢nih nalozb.

Sredstva zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje predstavljajo kratkoro¢ne financne
nalozbe in so podrobneje opisana v razkritju 7 v nadaljevanju.

Delez financnih nalozb, ki pri izdajatelju predstavijajo podrejene instrumente

(v EUR) 31.12. 2011 31. 12. 2010

Skupaj 16.979.980 19.560.391

Finan¢ne nalozbe, ki pri izdajatelju predstavljajo podrejene instrumente, zna$ajo
16,9 mio EUR (2010: 19,6 mio EUR). Delez le teh v vseh finan¢nih nalozbah Skupine Sava
Re se je zmanjSal glede na leto 2010 in tako na dan 31. 12. 2011 predstavlja 5,2 % vseh
nalozb skupine (leta 2010 je ta delez znasal 6,0 %).

Skupina ima zastavljene vrednostne papirje v znesku 514.057 EUR.

7) Sredstva zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje

Navedena sredstva izkazuje ena odvisna druzba, ki je kompozitna zavarovalnica v Sloveniji.
Navedena sredstva so vrednotena po posteni vrednosti preko poslovnega izida.

Gre za nalozbe v investicijske kupone vzajemnih skladov, ki jih je zavarovalnica realizirala v
skladu z odloc¢itvami svojih zavarovalcev, ki so sklenili Zivljenjsko zavarovanje, vezano na
enote investicijskih skladov. Pri zivljenjskih zavarovanjih z nalozbenim tveganjem je bilo
realiziranih 5,4 mio EUR prevrednotovalnih finanénih odhodkov (2010: 1,7 mio EUR) ter
povecanje prevrednotovalnih finan¢nih prihodkov, ki so se v letu 2011 povecali zaradi
tovrstnih nalozb za 2,7 mio EUR (2010: 3,7 mio EUR).

8) Znesek zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, prenesen pozavarovateljem

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Iz prenosnih premij 4.588.135 3.245.993
Iz matemati¢nih rezervacij 237 306
1z $kodnih rezervacij 16.413.402 16.488.240
Iz drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 606.607 0
Skupaj 21.608.381 19.734.539

Prenosne premije, prenesene na pozavarovatelje, se ve€inoma gibajo skladno s premijami
najvecjih proporcionalnih retrocesijskih pogodb. V okviru drugih zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij izvira znesek, prenesen na pozavarovatelje, iz izracuna rezervacije za neiztekle
nevarnosti na ravni retrocediranega portfelja.
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9) Terjatve

Vecino terjatev predstavljajo terjatve iz zavarovalnih in pozavarovalnih poslov, ki se nanasajo

na terjatve iz obracunov za IV. Cetrtletje leta 2010 z zapadlostjo v letu 2011.

Terjatve obvladujo¢e druzbe, ki izvirajo iz pozavarovalnih pogodb, niso posebej zavarovane,
terjatve odvisnih druzb pa so v manjsi meri zavarovane z bianco menicami. Terjatve so bile

presojane glede na potrebe po slabitvi.

Vrste terjatev

(v EUR) 31. 12. 2011 31. 12. 2010

Kosmata Kosmata

vrednost Popravek Terjatev vrednost Popravek Terjatev
Terjatve do zavarovalcev 39.055.594 -14.899.185| 24.156.409 40.132.430] -11.688.747| 28.443.683
Terjatve do zavarovalni posrednikov 1.991.703 -267.585| 1.724.118 1.470.831 -205.021 1.265.810
Druge terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 790.871 -328.792 462.079 2.632.936 -289.455 2.343.481
Terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 41.838.168| -15.495.562| 26.342.606 44.236.197| -12.183.223| 32.052.974
Terjatve za premijo iz pozavarovanj in sozavarovanj 48.284.545 -692.607| 47.591.938 44,119.411 -327.781| 43.791.630
Terjatve za deleze v zneskih $kod 4.821.358 -35.282| 4.786.076 6.202.592 -35.115 6.167.477
Druge terjatve iz sozavarovanja in pozavarovanja 320.906 320.906 931.320 0 931.320
Terjatve iz pozavarovanja in sozavarovanja 53.426.809 -727.889| 52.698.920 51.253.323 -362.896]  50.890.427
Terjatev za odmerjeni davek 295.638 0 295.638 222.510 0 222.510
Druge kratkoroéne terjatve iz zavarovalnih poslov 7.149.381 -3.936.879 3.212.502 6.480.808| -3.179.887 3.300.921
Terjatve iz financiranja 2.183.535 -1.544.903 638.632 2.326.744|  -1.499.429 827.315
Druge terjatve 7.302.439 -4.223.888| 3.078.551 5.707.109| -4.002.634 1.704.475
Druge terjatve 16.635.355 -9.705.670]  6.929.685 14.514.661| -8.681.950 5.832.711
Skupaj 112.195.970| -25.929.121| 86.266.849| 109.295.371| -21.228.069| 88.067.302
Neto terjatve po starosti
(v EUR)

Zapadle do |Zapadle nad
2011 Nezapadle 180 dni 180 dni Skupaj
Terjatve do zavarovalcev 13.643.530 6.523.248| 3.989.632 24.156.409
Terjatve do zavarovalni posrednikov 1.724.107 11 0 1.724.118
Druge terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 268.823 68.622 124.634 462.079
Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja in
sozavarovanja 39.326.155 6.305.598| 1.960.185 47.591.937
Terjatve za deleze pozavarovateliev v $kodah 3.607.605 346.424 832.047 4.786.076
Druge terjatve iz sozavarovanja in pozavarovanja 272.024 48.883 320.907
Druge kratkoro¢ne terjatve iz zavarovalnih poslov 2.040.348 934.561 237.593 3.212.502
Kratkorocne terjatve iz financiranja 204.595 300.653 133.382 638.630
Terjatev za odmerjeni davek 95.533 56.816 143.289 295.638
Druge terjatve 1.882.491 1.003.292 192.770 3.078.553
Skupaj 63.065.211 15.588.108| 7.613.532 86.266.849
(v EUR)
Zapadle do |Zapadle nad

2010 Nezapadle 180 dni 180 dni Skupaj
Terjatve do zavarovalcev 15.828.032 8.755.920| 3.859.731 28.443.683
Terjatve do zavarovalni posrednikov 1.265.810 0 0 1.265.810
Druge terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 2.101.709 196.344 45.428 2.343.481
Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja in
sozavarovanja 32.658.857 8.566.123| 2.566.650 43.791.630
Terjatve za deleZe pozavarovateljev v §kodah 3.036.723 1.735.600[ 1.395.154 6.167.477
Druge kratkoro¢ne terjatve iz zavarovalnih poslov 1.124.702 737.455| 1.438.764 3.300.921
Kratkoro¢ne terjatve iz financiranja 594.007 224.697 8.611 827.315
Terjatev za odmerjeni davek 222.510 222.510
Druge terjatve 1.242.363 143.968 318.144 1.704.475
Skupaj 58.074.713 20.360.107| 9.632.482 88.067.302
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Vse terjatve so kratkoroc¢ne.

Za vse zapadle terjatve so oblikovani popravki vrednosti, ki se nanasajo na posamezne
razrede s podobnim kreditnim tveganjem, v katere so razvrScene terjatve.

10) Razmejeni stroski pridobivanja zavarovanj

(v EUR) 31.12.2011 | 31.12.2010

Kratkoro¢no odlozeni stroski pridobivanja zavarovanj 8.532.994 8.127.040
Kratkoro¢no odlozeni stroski pridobivanja pozavarovanj 7.405.455 9.191.801
Skupaj 15.938.449 17.318.841

11) Druga sredstva

(v EUR) 31.12.2011 | 31.12.2010

Zaloge 86.841 97.579
Prehodno nezaracunani prihodki od obresti in najemnin 105.650 66.653
Druge kratkorocne aktivne Casovne razmejitve 1.146.498 589.752
Skupaj 1.338.989 753.985

Med drugimi sredstvi skupina izkazuje zaloge, prehodno nezara¢unane prihodke od obresti in
najemnin, vnaprej placane stroske narocnin in zavarovanj osnovnih sredstev ter druge
kratkoro¢ne casovne razmejitve.

12) Denar in denarni ustrezniki
Skupina v izkazu finan¢nega polozaja in izkazu denarnega izida kot denar in denarne
ustreznike izkazuje stanja na transakcijskih racunih in no¢ne depozite.

13) Nekratkoro¢na sredstva, namenjena za prodajo

Na tej postavki se izkazujejo nepremicnine, namenjene za prodajo, ki se nanaSajo na odvisno
druzbo v Srbiji.

Druzba je v letu 2011 zmanjSala nekratkoro¢na sredstva namenjena prodaji za 690 tiso¢ EUR,
in sicer je sredstva v vrednosti 588 tiso¢ EUR prenesla na nalozbene nepremicnine, sredstva v
vrednosti 81 tiso¢ EUR je prodala, ter zmanjSala vrednost nekratkoro¢nih sredstev
namenjenih prodaji za 21 tiso¢ EUR.

14) Osnovni kapital

Na dan 31. 12. 2011 je bil osnovni kapital obvladujoce druzbe razdeljen na 9.362.519 delnic
(enako kot na dan 31. 12. 2010). Vse delnice so navadne, istega razreda in se glasijo na ime.
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Imetniki delnic imajo pravico do udeleZbe pri upravljanju in pravico do dela dobicka
(dividende).

Obvladujoca druzba ima po stanju na dan 31. 12. 2011 Se 10,1 mio EUR odobrenega kapitala,
ki velja do 4. 6. 2013.

Konec leta 2011 je bilo v delniSko knjigo druzbe vpisanih 5.067 imetnikov delnic
(31.12.2010: 5.481 imetnikov). Delnice obvladujoée druzbe so bile 11. 6. 2008 uvrs¢ene v
standardno kotacijo Ljubljanske borze vrednostnih papirjev.

Obvladujoca druzba skladno s sklepom skupsc¢ine v letu 2011 ni izplacevala dividend.

15) Kapitalske rezerve

Poslovne zdruzitve

Obvladujoca druzba je v zacetku leta 2010 postala 100 % lastnik kosovske zavarovalnice
Illyria (premozenjska zavarovalnica) in Illyria Life (zivljenjska zavarovalnica). Pri Illyrii je
pridobila dodatni 49 % lastniski delez, pri Illyrii Life pa dodatni 45,68 % lastniski delez.
Fiksni del cene za odkup 49-odstotnega deleza premozenjske zavarovalnice je znaSal
8,5mio EUR in je bil placan v zacetku leta 2011. Poleg tega skladno s pogodbo pripada
prodajalcema tudi variabilni del kupnine, ki pa je odvisen od poslovanja premozenjske
zavarovalnice v letih 2010 in 2011, pri ¢emer celotna kon¢na kupnina lahko znasa najvec
9,5mio EUR. Knjigovodska vrednost neto sredstev Illyrie v izkazu finan¢nega polozaja
Skupine Sava Re na bilan¢ni dan 31. 12. 2009, ki je najbliZzje dnevu nakupa manjSinskega
deleza, znasa 1,89 mio EUR. Skupina je v letu 2010 zaradi tega nakupa pripoznala znizanje
manjSinjskega deleza v viSini 1,89 mio EUR in znizanje kapitalskih rezerv v visini
6,6 mio EUR.

Nakupna vrednost 45,68 % deleza v zivljenjski zavarovalnici Illyria Life pa je znaSala
2,2 mio EUR in je bila v celoti poplacana v zacetku leta 2011. Knjigovodska vrednost neto
sredstev Illyria Life v izkazu finan¢nega polozaja Skupine Sava Re na bilan¢ni dan
31.12. 2009, ki je najblizje dnevu nakupa manjsinskega deleza, znasa 1,47 mio EUR. Skupina
je v letu 2010 zaradi tega nakupa pripoznala znizanje manjSinjskega deleza v viSini
1,47 mio EUR in znizanje kapitalskih rezerv v visini 0,78 mio EUR.

Obe zavarovalnici sta se konec leta 2010 iz Dukagjini oz. Dukagjini Life preimenovali v
Illyria oz. lllyria Life.

V letu 2010 je obvladujoca druzba z dokapitalizacijo povecala posredni lastniski delez v
zavarovalnici Velebit osiguranje v visini 1 mio EUR. Obvladujoca druzba je sodelovala tudi v
drugem krogu dokapitalizacije, tako da se je lastniSki delez obvladujoce druzbe povecal iz
53,41 % na 56,36 %. Knjigovodska vrednost neto sredstev Velebit osiguranja v izkazu
finan¢nega polozaja Skupine Save Re na bilanéni dan 30. 6. 2010, ki je najblizje dnevu
dokapitalizacije, znasa 106.293 EUR (vrednost manjSinjskega deleza, ki je bil predmet
odkupa).

Navedeno je vplivalo na zmanjsanje kapitalskih rezerv za 7,6 mio EUR (iz 33,0 mio EUR na
25,4 mio EUR).
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16) Rezerve iz dobicka

(VEUR) Proste/

31.12. 2011 31.12. 2010 Vezane
Zakonske in statutarne rezerve 16.673.828 16.660.613 vezane
Rezerve za lastne delnice 1.774 1.774 vezane
Rezerve za izravnavo kreditnih tveganj 745.290 1.261.187 vezane
Rezerve za izravnavo katastrofalnih skod 7.996.935 6.576.060 vezane
Druge rezerve iz dobicka 64.825.254 60.862.385 proste
Skupaj 90.243.081 85.362.019

Zakonske in statutarne rezerve so se povecale na podlagi razporeditve Cistega dobicka v
skladu z dolocili ZGD-1.

V Zakonu o zavarovalni$tvu in zakonskih predpisih posameznih drzav v skupini so izravnalne
rezervacije opredeljene kot zavarovalno tehni¢ne rezervacije, njihovo oblikovanje in ¢rpanje
pa naj bi bilo pripoznano preko izkaza poslovnega izida. Ker so omenjene zahteve v neskladju
z MSRP skupina te rezervacije izkazuje v okviru rezerv iz dobic¢ka, kar je skladno z MSRP.
Vse spremembe teh rezervacij se pripoznajo v kapitalu kot povecanje ali zmanjSanje Cistega
dobicka poslovnega leta. Enako velja za rezerve za izravnavo katastrofalnih rizikov.

Ce bi bili skupinski radunovodski izkazi pripravljeni v skladu u Zakonom o zavarovalni§tvu in
lokalno zakonodajo odvisnih druzb, bi bil bruto dobicek skupine za leto 2011 manjsi za
365 tiso¢ EUR (2010: vecja dobicek za 2,4 mio EUR).

Rezerve iz dobicka za izravnavo kreditnih tveganj so se zniZale iz 1,3 mio EUR konec leta
2010 na 0,7 mio EUR konec leta 2011, rezerva iz dobicka za katastrofalne Skode (potres) pa
se je zaradi rezultata potresnih zavarovanj povecala iz 6,6 mio EUR konec leta 2010 na
8,0 mio EUR konec leta 2011.

Druge rezerve iz dobicka so se povecale na podlagi razporeditve dobicka uprave.

17) Lastne delnice

V letih 2010 in 2011 skupina ni opravila nobenega prometa z lastnimi delnicami. Na dan
31.12. 2011 ima v lasti 210 delnic.

Lastne delnice predstavljajo odbitno postavko v kapitalu.
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18) Presezek iz prevrednotenja

Presezek iz prevrednotenja je sestavljen izkljuéno iz ucinka prevrednotenja finan¢nih
sredstev, razpolozljivih za prodajo, na posteno vrednost.

(v EUR) 2011 2010

Stanje 1. 1. -121.460 543.937
Sprememba postene vrednosti -11.692.710 1.395.310
Prenos iz presezka iz prevrednotenja v IPI zaradi slabitve -4.386.288 -4.976.267
Prenos iz presezka iz prevrednotenja v IPI zaradi prodaje 5.390.720 2.915.560
Skupaj presezek iz prevrednotenja -10.809.738 -121.460

Prikazano je gibanje neto vrednosti presezka iz prevrednotenja, ki predstavlja postavko
kapitala.

19) Cisti poslovni izid

Cisti dobi¢ek skupine poslovnega leta 2011 je znagal 6,0 mio EUR. Del ¢istega dobicka v
viSini 4 mio EUR je obvladujoc¢a druzba razporedila v druge rezerve iz dobicka, razgrajene so
bile rezervacije za kreditna tveganja v znesku 0,5 mio EUR in oblikovane rezerve za
katastrofalne $kode v znesku 1,4 mio EUR, Kkar je zmanj$alo Ccisti dobicek leta za
0,9 mio EUR. Ostanek Cistega poslovnega izida (v znesku 1,1 mio EUR) je prikazan kot Cisti
poslovni izid poslovnega leta v izkazu finan¢nega polozaja.

20) Neobvladujoci delezi kapitala

Neobvladujoci delezi kapitala

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Zavarovalnica Tilia 49.394 48.695
Sava osiguranje 10 10
Sava osiguruvanje 138.690 632.342
Bro-Dil 121.921 115.767
Sava Zivotno osiguranje 142 227
Velebit osiguranje 479.920 1.384.072
Velebit zivotno osiguranje 1.684.353 2.261.738
Skupaj 2.474.430 4.442.851

Pojasnilo k izkazu sprememb lastniSkega kapitala:

Kapital manjSinskih lastnikov se je v letu 2011 zmanjSal v Velebitu osiguranje in Savi
osiguruvanje, ker niso vsi lastniki sodelovali pri dokapitalizaciji.
21) Podrejene obveznosti

Obvladujoca druzba je konec leta 2006 in na zacetku leta 2007 na podlagi dveh pogodb (ena
pogodba za Crpanje v letu 2006 in druga za Crpanje v letu 2007) najela podrejeno posojilo v
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skupni vrednosti 32 mio EUR, katerega ¢rpanje se je izvedlo z vrednostjo 97 % glavnice.
Posojilo je najeto za dobo 20 let z moznostjo odpoklica po 10 letih. Glavnica se izplaca ob
zapadlosti. Obrestna mera znasa 3 mese¢ni Euribor + 3,35 %, obresti se placujejo Cetrtletno.
Posojilo je ovrednoteno po odplaéni vrednosti.

Podrejene obveznosti

Stanje zadolzitve po EOM na dan 31. 12. 2011 31.220.817
Valuta, v kateri je obveznost nominirana EUR
Datum zapadlosti 27.12. 2026
Obstoj konverzije v kapital ne obstaja
Obstoj konverzije v druge obveznosti ne obstaja
Stanje zadolzitve po EOM na dan 31. 12. 2010 31.177.758
Valuta, v Kateri je obveznost nominirana EUR
Datum zapadlosti 27.12. 2026
Obstoj konverzije v kapital ne obstaja
Obstoj konverzije v druge obveznosti ne obstaja

V letu 2011 je obvladujoca druzba placala 1,5 mio EUR obresti na podrejeni dolg (2010:
1,4 mio EUR) ter 79.410 EUR davka po odbitku na placane obresti (2010: 69.845 EUR).

22) Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije in zavarovalno-tehni¢ne rezervacije v Kkorist
zivljenjskih zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje

Gibanje kosmatih zavarovalno-tehnicnih rezervacij in zavarovalno-tehnicnih rezervacij v
korist Zivljenjskih zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje

(vEUR) 1.1.2011 1. 1. 2011 pred Poraba in 31. 12. 2011 pred 31.12. 2011

konsolidirano izlo¢anjem Povecanje sprostitev | Te¢ajne razlike izlo¢anjem konsolidirano

1 2 & 4 5 6 = 243+4+5 7

Kosmate prenosne premije 87.101.437 94.703.031 72.540.942 -72.355.301 43.191] 94.931.863 87.330.269
Matematiéne rezervacije 15.228.730 15.228.731 3.188.195 -1.874.075! -39.162 16.503.689 16.503.688
Kosmate $kodne rezervacije 197.489.172 212.890.933] 92.890.929 -76.640.738 91.511 229.232.635 213.830.875
Kosmate rezervacije za bonuse, popuste in storno 544.113] 685.094; 752.005| -685.094 -408 751.597 610.616
Druge kosmate zavarovalno-tehnicne rezervacije 2.923.797 2.923.797 2,555,811, -2.881.006) 1.092) 2.599.694) 2.599.694
Ciste ZTR v korist Zivljienjskih zavarovancev, ki prevzemajo
nalozbeno tveganije 23.626.363 23.626.363 2.475.629 -2.428.568, -1 23.673.423 23.673.423
Skupaj 326.913.612] 350.057.949) 174.403.511|  -156.864.782 96.223] 367.692.901 344.548.565)
(VEUR) 1.1. 2010 1. 1. 2010 pred Poraba in 31.12. 2010 pred | 31.12.2010

konsolidirano izloGanjem Povecanje sprostitev | Tecajne razlike izloGanjem konsolidirano

1 2 3 4 5 6 = 2+3-4+5 7

Kosmate prenosne premije 86.012.273 95.495.569 71.013.668 71.043.192 -763.014 94.703.031 87.101.437
Matematiéne rezervacije 13.363.462 13.363.462 3.127.014 1.229.701 -32.044 15.228.731 15.228.730
Kosmate $kodne rezervacije 184.313.616 200.426.760| 94.575.655 80.993.920 -1.117.562 212.890.933 197.489.172
Kosmate rezervacije za bonuse, popuste in storno 463.529 656.021] 685.093| 656.020) 0 685.094 544.113]
Druge kosmate zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 4.130.024] 4.130.024| 3.625.211 4.786.580 -44.858 2.923.797 2.923.797
Ciste ZTR v korist Zivlienjskih zavarovancev, ki prevzemajo
nalozbeno tveganje 17.953.978 17.953.978 6.985.492 1.313.109 0 23.626.363 23.626.363
Skupaj 306.236.883| 332.025.814] 180.012.133 160.022.522] -1.957.478) 350.057.949 326.913.612

Gibanje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij

Skodna rezervacija predstavlja rezervacijo za Ze nastale, vendar e neizpladane 3kode.
Navedeni znesek oblikovanja se nanasa delno na Skodne dogodke, nastale v zadnjem letu,
delno pa na popravke ocene obveznosti za pretekla leta. V njem je upostevanih tudi
238.373 EUR, kar je popravek na nivoju skupine za ugotovljene primanjkljaje odvisnih
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druzb. Crpanje pomeni izplacane zneske Skod v zadnjem poslovnem letu, ki se nanasajo na

predhodna leta.

V okviru drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je zajeta le rezervacija za neiztekle
nevarnosti, ki se oblikuje kot dodatna rezervacija nad prenosno premijo, ¢e ta ne zadoséa za
kritje predvidenih prihodnjih §kod in stroskov iz Ze sklenjenih zavarovalnih pogodb. Zato ima
tudi podoben znacaj kot prenosna premija in se med letom porabi, na koncu leta pa se oblikuje
v novem znesku na podlagi novo sklenjenih zavarovalnih pogodb.

V spodnji tabeli navajamo povzetek izracuna kosmate rezervacije za neiztekle nevarnosti po

zavarovalnih vrstah za leti 2011 in 2010.

Povzetek izracuna kosmate rezervacije za neiztekle nevarnosti po zavarovalnih vrstah

(v EUR) Direktno zavarovanje Pozavarovanje
Rezervacije za Pricakovani Rezervacije za

2011 neiztekle nevarnosti | kombinirani koli¢nik |neiztekle nevarnosti
Nezgodno zavarovanje 0 67,1% 0
Zdravstveno zavarovanje 0 133,3% 1.017
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 442.178 93,7% 0
Letalsko zavarovanje 0 83,3% 0
Zavarovanje plovil 3.457 111,5% 51.698
Zavarovanje prevoza blaga 0 79,5% 0
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 0 87,8% 0
Drugo §kodno zavarovanje 223.983 89,7% 0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 0 75,2% 0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 0 74,9% 0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 490 82,4% 0
Splo§no zavarovanje odgovornosti 0 98,3% 0
Kreditno zavarovanje 1.454.147 125,3% 296.092
Kavcijsko zavarovanje 91.080 165,7% 35.550
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 0 50,8% 0
Zavarovanje stroskov postopka 0 6,0% 0
Zavarovanje pomo¢i 0 78,6% 0
Zivljenjsko zavarovanje 0 2,7% 0
Zivlienjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladov 0 40,3% 0
Skupaj 2.215.337 86,4% 384.357

Kombinirani kolicniki za direktno zavarovanje niso navedeni, ker se zneski nanasajo na vec clanic

skupine.
(v EUR) Direktno zavarovanije Pozavarovanije
Rezervacije za Pricakovani Rezervacije za

2010 neiztekle nevarnosti | kombinirani koli¢nik [neiztekle nevarnosti
Nezgodno zavarovanje 13.822 62,3% 0
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 684.464 103,4% 192.416
Letalsko zavarovanje 0 60,4% 0
Zavarovanje plovil 1.956 120,5% 74.983
Zavarovanje prevoza blaga 5.071 85,5% 0
Zavarovanje pozara in elementarnih nesrec¢ 26.344 99,3% 0
Drugo §kodno zavarovanje 44.887 96,4% 0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 713.161 82,9% 0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 0 54,8% 0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 0 68,8% 0
Splo$no zavarovanje odgovornosti 0 94,7% 0
Kreditno zavarovanje 957.549 83,7% 0
Kavcijsko zavarovanije 139.454 313,8% 116.694
Zavarovanje razliénih finan¢nih izgub 0 55,8% 0
Zavarovanje stroskov postopka 0 5,8% 0
Zavarovanje pomo¢i 0 57,9% 0
Zivljenjsko zavarovanje 0 17,0% 0
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladov 0 32,7% 0
Skupaj 2.586.707 93,6% 384.094
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Rezervacije za nastale, neprijavijene Skode (IBNR)

V spodnji tabeli je naveden sestevek IBNR, javljen s strani cedentov, ocenjene Skodne
rezervacije ter IBNR, dobljen iz opisanih trikotnikov.

(v EUR) Rezervacije za Rezervacije za Delez IBNR od
prijavljiene, Se ne nastale, Se ne Skupaj Skodne | celotnih Skodnih
2011 placane Skode prijavljene Skode rezervacije rezervacij
Konsolidirane 116.768.755 97.062.120 213.830.875 45,4%
Skupaj pred izloCanjem 130.720.798 97.062.120 227.782.918 42,6%
Skupaj direktne zavarovalnice 41.815.898 43.572.967 85.388.865 51,0%
Skupaj pozavarovalnice 88.904.900 53.489.153 142.394.053 37,6%
(v EUR) Rezervacije za Rezervacije za Delez IBNR od
prijavljene, Se ne nastale, Se ne Skupaj $kodne | celotnih Skodnih
2010 pladane Skode prijavljene Skode rezervacije rezervacij
Konsolidirane 114.097.659 83.391.513 197.489.172 42,2%
Skupaj pred izlo¢anjem 124.836.048 88.054.884 212.890.932 41,4%
Skupaj direktne zavarovalnice 45,542,578 35.855.456 81.398.034 44,0%
Skupaj pozavarovalnice 79.293.470 52.199.428 131.492.898 39,7%

Kosmate Skodne rezervacije se izkazujejo med obveznostmi izkaza financnega polozaja,
delezi pozavarovateljev pa med sredstvi izkaza finan¢nega poloZaja.

23) Druge rezervacije

Med drugimi rezervacijami skupina izkazuje pretezno rezervacije iz naslova dolgoro¢nih
ugodnosti svojih zaposlencev. Predpostavk za te rezervacije so navedene v poglavju 24.4.27

Druge rezervacije.

Gibanje drugih rezervacij

(vEUR) Povecanje - | Poraba - Tecajne

1.1. 2011 | oblikovanje | c¢rpanje | Sprostitev | razlike |31.12. 2011
Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi 585.506 56.180 -14.068 -57.813 3.127 572.932
Rezervacije za jubilejne nagrade 182.496 36.976 -10.108 -7.199 -691 201.474
Rezervacije za zaposlence skupaj 768.002 93.156| -24.176| -65.012| 2.436 774.406
Drugi dolgoro¢no odloZeni prihodki 852 21.200 -852 0 0 21.200
(v EUR) Povecanje - | Poraba - Tecajne

1.1, 2010 | oblikovanje | &rpanje | Sprostitev | razlike |31.12. 2010
Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi 715.730 90.078 49.635| 157.154| -13.513 585.506
Rezervacije za jubilejne nagrade 155.266 44.406 9.541 7.963 328 182.496
Rezervacije za zaposlence skupaj 870.996 134.484 59.176| 165.117| -13.185 768.002
Drugi dolgoro¢no odloZeni prihodki 1.105 0 253 0 0 852

24) Druge finan¢ne obveznosti

Med drugimi finanénimi obveznostmi skupina izkazuje obveznost za posojila, ki so jih

pridobile odvisne druzbe.
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25) Obveznosti iz poslovanja

Obveznosti iz poslovanja

V letu 2011 je imele vec¢ina obveznosti rok zapadlosti do enega leta.

182

(v EUR) Rok zapadlosti v placilo

2011 od 1do5 let do 1 leto Skupaj
Obveznosti do zavarovalcev 0 803.993 803.993
Obveznosti do zavarovalnih posrednikov 0 71.766 71.766
Druge obveznosti iz neposrednih zavarovalnin poslov 20.195 501.450 521.645
Obveznosti iz neposrednih zavarovalnih poslov 20.195 1.377.209 1.397.404
Obveznosti za pozavarovalne in sozavarovalne premije 0 2.772.786 2.772.786
Obveznosti za deleZe v zneskih §kod iz pozavarovanja 0 22.399.070 22.399.070
Druge obveznosti iz pozavarovanja in sozavarovanja 0 12.449.325 12.449.325
Obveznosti iz pozavarovanja in sozavarovanja 0 37.621.182 37.621.182
Obveznosti za davek 2.467.439 2.467.439
Skupaj 20.195 41.465.830 41.486.025
(v EUR) Rok zapadlosti v placilo

2010 do 1 leto Skupaj

Obveznosti do zavarovalcev 3.072.553 3.072.553

Obveznosti do zavarovalnih posrednikov 74.294 74.294

Druge obveznosti iz neposrednih zavarovalnih poslov 1.309.879 1.309.879

Obveznosti iz neposrednih zavarovalnih poslov 4.456.727 4.456.726

Obveznosti za pozavarovalne in sozavarovalne premije 5.355.984 5.355.984

Obveznosti za deleze v zneskih $kod iz pozavarovanja 21.158.135 21.158.135

Druge obveznosti iz pozavarovanja in sozavarovanja 12.338.642 12.338.642

Obveznosti iz pozavarovanja in sozavarovanja 38.852.761 38.852.761

Obveznosti za davek 2.745.525 2.745.525

Skupaj 33.716.371 33.716.371




26) Ostale obveznosti

Ostale obveznosti

Ostale obveznosti 1.148.829 776.850 6.143.422 6.920.272
0 0 3.203.618 3.203.618

Kratkoro¢ne rezervacije (PCR)

Ostale kratkoro¢ne obveznosti 266.218 1.208.491 11.727.882 12.936.373

0 0 2.995.482 2.995.482

Kratkoro¢ne rezervacije (PCR

Gibanje kratkorocnih rezervacij

Kratkoro¢no vnaprej vraunani strogki 124, 1.378.693 -853.398
Druge pasivne ¢asovne razmejitve .870. 5.917.768 -5.997.790

Kratkoro¢no vnaprej vracunani stro$ki . 1.061.256
Druge pasivne ¢asovne razmejitve 470. 7.612.184
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. . . . . W . . -
24.9 Razkritja h konsolidiranim racunovodskim izkazom - izkaz
poslovnega izida
27) Cisti prihodki od zavarovalnih premij
Cisti prihodki od zavarovalnih premij
(vEUR) Sprememba
Delezi Sprememba prenosnih premij
Obracunane pozavarovateljev kosmatih za pozavarovalni
Obracunane |premije sprejetegain sozavarovateljev| prenosnih premij | in sozavarovalni | Cisti prihodki od
2011 kosmate premije | sozavarovanja ) (+-) del (+/-) premij
Nezgodno zavarovanje 18.318.946 8.187 -143.403] 197.413 -235 18.380.908
Zdravstveno zavarovanje 6.262.412 0] 0 90.219 0] 6.352.631
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 42.079.922] 10.766 -3.412.618 -705.472 -166.195 37.806.403
Letalsko zavarovanije 359.487| 0 89 75.207 434.783
Zavarovanje plovil 2.420.345 1.493 -120.918 -115.581 57.092 2.242.431
Zavarovanje prevoza blaga 3.797.802 8.499 -238.329! -398.016 55.968 3.225.924]
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 57.887.135 196.734] -10.230.181 -521.707 1.056.719 48.388.700
Drugo $kodno zavarovanje 30.923.453 104.809 -6.594.868 -300.477 179.104] 24.312.021
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 69.510.408 17.638 -1.352.095 1.857.952 -197.945 69.835.958
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 44.400 0 -50.523 -1.423 1.197 -6.349
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 351.175, 0 -5.749 -3.427 55 342.054
Splodno zavarovanje odgovornosti 7.773.095 107.759 -1.032.682 -757.032 23.019 6.114.159
Kreditno zavarovanje 1.170.007 0 -11 640.676 0 1.810.672
Kavcijsko zavarovanje 414515 0 -433 882 0 414.964
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 961.969 0 -399.845! 22.772 138.235 723.132
Zavarovanje stro§kov postopka 235.548, 6.610 -129.647! 38.278 4.746 155,535
Zavarovanje pomo¢i 2.092.993 0 -355.353] -71.343 52.393 1.718.690
Zivljenjsko zavarovanje 5.207.093 0 -219.780! -149.203 56.728 4.894.838
Zivlienjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladov 8.141.996 0] -119.787 -94.447 63.989 7.991.751
Skupaj premoZenjska zavarovanja 244.603.612 462.495 -24.066.566 48.924 1.204.156 222.252.620
Skupaj Zivljenjska zavarovanja 13.349.089 o) -339.567! -243.650| 120.718; 12.886.589
Skupaj 257.952.700 462.494 -24.406.133 -194.726 1.324.874 235.139.209
(v EUR) Sprememba
Delezi Sprememba prenosnih premij
Obracunane pozavarovateljev kosmatih za pozavarovalni
Obracunane |premije sprejetegain sozavarovateljev | prenosnih premij | in sozavarovalni | Cisti prihodki od
2010 kosmate premije | sozavarovanja ) (+-) del (+/-) premij
Nezgodno zavarovanje 17.928.219 7.564 -116.071] 116.256 11.357 17.947.325
Zdravstveno zavarovanje 6.198.961 0 0] -69.488 0 6.129.473
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 40.532.331 1388 -4.042.795 -452.284 -71.293 35.967.347
Letalsko zavarovanje 354.646, 0 115 6.728 -1.332 360.157
Zavarovanje plovil 2.145.802 895 -159.540 -159.021 1.086 1.829.222
Zavarovanje prevoza blaga 3.857.988 7.303 -216.178] -43.812 127.492 3.732.793
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 55.385.823 377.445 -10.425.903 -1.932.539 192.961 43.597.787
Drugo $kodno zavarovanje 33.609.838 115.945 -6.564.808 -145.184 -76.797 26.938.994
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 74.522.184 2.167 -2.174.553 654.135 -56.006 72.947.927
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 186.348, 0 -43.772 224.665 -212.393 154.848
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 330.551; 0 -5.102; -2.284 320] 323.485
Splo§no zavarovanje odgovornosti 5.740.330 52.839 -701.188] -46.783 -16.932 5.028.266
Kreditno zavarovanje 1.559.187 0 0] 105.068 0 1.664.255
Kavcijsko zavarovanje 263.525, 0 -9.747 19.051 0 272.829
Zavarovanje razliénih finanénih izgub 829.727| 1.173 -367.256 14.802 -74.331 404.115
Zavarovanje stro§kov postopka 195.790! 5.984 -139.291 -13.665 7.642 56.460
Zavarovanje pomoci 1.859.879 0 -33.619 -128.856 84.412 1.781.816
Zivljenjsko zavarovanje 4.776.199 0 -205.667 -32.657 2.516 4.540.391
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladov 8.253.019 0 -95.777 39.297 0 8.196.539
Skupaj premoZenjska zavarovanja 245.501.129 572.703 -24.999.708 -1.853.211 -83.814] 219.137.099
Skupaj Zivljenjska zavarovanja 13.029.218 ) -301.444] 6.640, 2.516] 12.736.930
Skupaj 258.530.347 572.703 -25.301.152] -1.846.571 -81.298| 231.874.029

Obracunani kosmati zneski premij so bili v letu 2011 niZji 0,3 % kot leta 2010, obracunana
premija oddana v pozavarovanje in sozavarovanje pa je bila za 3,5 % nizja glede na leto 2010.
Prenosne premije so se v letu 201 1povecale za 1,1 mio EUR, v letu 2010 pa so se znizale za

1,9 mio EUR.
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28) Prihodki od nalozb v pridruzene druzbe

Skupina je v letu 2011 iz naslova nalozb v pridruzenih druzbah obracunala udelezbo v
dobicku izra¢unano z uporabo kapitalske metode.

Dobicek pridruzenih druzb 998.142 5.055.301
Dividenda pridruzenih druzb 4.243.621 0

Skupina je prejela tudi dividende pridruzene druzbe v visini 4.243.621 EUR.

29) Prihodki in odhodki od finan¢nih nalozb

Prihodki in odhodki ter donos nalozb po skupinah MSRP

Prihodki nalozb po skupinah MSRP

Prihodki od dividend 0 15.833 2.107, 0 209.942 0] 0] 0] 227.882
Obrestni prihodki 760.132 559.434 0 0| 6.440.003|  4.952.358 0 0 12.712.017
Sprememba postene vrednosti 4.731 67.878 113.249 0| 249.751 245.588 0 0 681.197
Drugi finan¢ni prihodki 20.327 19.825 0 0| 63.703 9.298 33.868 0 147.021
Dobicki pri odtujitvah nalozb 0 94.628 2.354.529 0 1.563.250 0] 0] 0] 4.012.407|

Odhodki naloZb po skupinah MSRP

Odhodki za obresti 0) 0| 0 0| 0| 438.052 0] 1.631.321 2.069.373
Drugi finan¢ni odhodki 12.240 3.381 0 0| 46.453 36.800 9.208 0 108.082
Slabitve finan¢nih sredstev in obveznosti 1.176.839 241.166 0 0| 3.270.390 309.179 0 0 4.997.574
Izgube pri odtujitvah nalozb 0 21.285 5.533.346 0| 1.435.096 0 0 0 6.989.727

Neto donos po skupinah MSRP

Prihodki od dividend 0 15.833 2.107, 0 209.942 0] 0] 0] 227.882
Obrestni prihodki/odhodki 760.132 559.434 0 0| 6.440.093|  4.514.306 0] -1.631.321 10.642.644
Sprememba postene vrednosti -1.172.108 -173.288] 113.249 0]  -3.020.639 -63.591 0 0 -4.316.377
Drugi finan¢ni prihodki/odhodki 8.087 16.444 0 0| 17.250 -27.502 24.660 0 38.939
Dobicki/izgube pri odtujitvah nalozb 0 73.343 -3.178.817 0 128.154 0] 0] 0] -2.977.320
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Prihodki nalozb po skupinah MSRP

Prihodki od dividend 0) 27.559 1.819 0| 156.963 0 0 0 186.341
Obrestni prihodki 1.064.535 45.929] 185.600 0| 5.920.033|  4.327.305 0 0 11.543.402
Sprememba postene vrednosti 0 132.769 3.775.512 0 209.769 318.068 0] 0] 4.436.119
Drugi finan¢ni prihodki 27. 856 1.638 53. 842 0| 207.470 225. 818 141.189 0 657.813
Dobicki pri odtujitvah nalozb 270.567 0| 2.742.446 58.671 0 3.071.683

Odhodki nalozb po skupinah MSRP

Odhodki za obresti 0| 0| 0| 306.083 11.419]  1.438.890 1.757.268
Drugi finanéni odhodki 14.941 39. 226 12.153] 0| 94.272 41.109 62. 654 O 264.355
Slabitve finan¢nih sredstev in obveznosti 1.594. 222 1.953. 997 0| 3.561.868 152, 829 7.262.916

Izgube pri odtujitvah nalozb 376. 027 0| 574.928| 950.955

Neto donos po skupinah MSRP

Prihodki od dividend 27.559 1.819 0| 156.963 186.341
Obrestni prihodki/odhodki 1.064.535 45.929 184.724 0| 5.920.033 4.021.222 11.419 1.438.890 9.786.134
Sprememba postene vrednosti -1.594.222] 132.769 1.821.516 0 -3.352.100 165.240 0| 0| -2.826.797|
Drugi finanéni prihodki/odhodki 12. 914 -37.588 41, 690 0| 113.198 184. 709 78.535 O 393.458
Dobicki/izgube pri odtujitvah nalozb -105.460 0 2.167.517 58.671] 2.120.729

Prihodki od obresti za slabljene nalozbe so v letu 2011 znasali 123.854 EUR, v letu 2010 pa
169.259 EUR.

Prihodki nalozb, ki so razvrS¢ene v raven 3, so v letu 2011 znaSali 186.177 EUR (2010:
21.926 EUR), odhodki pa so v letu 2011 znasali 696.662 EUR (2010: 2.3444.325 EUR).

Prihodki in odhodki naloZb glede na vir sredstev

Skupina vodi lo¢eno prihodke in odhodke od nalozb glede na vire sredstev, tj. loCeno za
nalozbe lastnih virov, nalozbe kritnega premoZenja ter za nalozbe kritnega sklada. Nalozbe
lastnih virov pokrivajo kapital skupine, nalozbe kritnega premozenja pokrivajo zavarovalno-
tehni¢ne rezervacije, nalozbe kritnega sklada, ki so del kritnega premozenja, pa pokrivajo
matemati¢ne rezervacije.
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Prihodki od nalozb — premozenjska zavarovanja

Prihodki iz delezev 92.886 76.968
Prihodki od obresti 9.643.574 8.331.343
Sprememba postene vrednosti 480.608 726.865
Drugi finan¢ni prihodki 41.531 216.498
Dobicki pri odtujitvah nalozb 1.083.927 1.668.485

Prihodki iz delezev 118.189 107.554
Prihodki od obresti 1.989.876 2.110.410
Drugi finan¢ni prihodki 22.804 160.330
Dobicki pri odtujitvah nalozb 573.233 1.386.510

Prihodki od nalozb — Zivljenjska zavarovanja

Prihodki od obresti

Prihodki iz delezev 14.700 1.819
Prihodki od obresti 1.027.330 1.021.148
Sprememba postene vrednosti 19.111 30.989
Drugi finané¢ni prihodki 82.686 114.099
Dobicki pri odtujitvah nalozb 718 16.688
Cisti neiztrzeni dobicki nalozb zivljenjskih zavarovancev,

ki prevzemajo naloZbeno tveganje 2.469.885 3.678.265

51.238

80.502

Sprememba postene vrednosti

68.228

0

Drugi finanéni prihodki

_

166.886

187



Odhodki od financnih sredstev in obveznosti — premoZenjska zavarovanja

Odhodki za obresti 0 31.665
Odhodki za upravljanje sredstev in drugi finan¢ni odhodki 265.669 165.851
Slabitve finan¢nih sredstev in obveznosti 2.446.379 2.395.709
Izgube pri odtujitvah nalozb 780.261 750.430

Odhodki od financnih sredstev in obveznosti — zivljenjska zavarovanja

Odhodki za obresti 1.760.693 1.700.353
Odhodki za upravljanje sredstev in drugi finan¢ni odhodki 95.597 38.557
Slabitve finan¢nih sredstev in obveznosti 2.065.035 3.018.218
Izgube pri odtujitvah nalozb 662.805 111.621

Odhodki za upravljanje sredstev in drugi financni odhodki

Odhodki za obresti 47.812 25.251
Odhodki za upravljanje sredstev in drugi finan¢ni odhodki 7.865 29.876
Slabitve finan¢nih sredstev in obveznosti 404.688 142.635
Izgube pri odtujitvah nalozb 13.315 88.904
Ciste neiztrzene izgube nalozb Zivljenjskih zavarovancev,

ki prevzemajo nalozbeno tveganje 5.533.346 1.706.353

30.070

Slabitve finan¢nih sredstev in obveznosti

81.291

Neto donos nalozb premozenjskih oziroma zZivljenjskih zavarovanj

Premozenjska zavarovanja

5.970.189

6.572.561

Zivljenjska zavarovanja
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Slabitve nalozb

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Obveznice 1.173.032 1.994.396
Delnice 2.216.755 2.960.538
Vzajemni skladi 227.565 21.333
Posojila 768.936 0
Skupaj 4.386.288 4.976.267

Odhodki od nalozb v povezane druzbe predstavljajo odhodki za slabitve nalozb v odvisne

druzbe.

30) Drugi zavarovalni prihodki

Najpomembnejsi del te postavke predstavljajo prihodki od pozavarovalnih provizij. V
naslednji tabeli razkrivamo prihodke od pozavarovalnih provizij po zavarovalnih vrstah.

(vEUR) 2011 2010

Nezgodno zavarovanije 29.368 26.408

Zavarovanje kopenskih motornih vozil 117.092 241.076

Letalsko zavarovanje -18 1.988

Zavarovanje plovil 3.829 10.936

Zavarovanje prevoza blaga 8.620 17.994

Zavarovanje poZara in elementarnih nesreé 1.437.947] 1.329.299

Drugo $kodno zavarovanje 869.137 613.853

Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 75.727 133.595

Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 5.166 5.365

Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 0 -1

Splosno zavarovanje odgovornosti 83.410 40.854

Zavarovanje razlicnih finan¢nih izgub 31.807 14.837

Zavarovanje stroskov postopka 30.075

Zivlienjsko zavarovanje 40.258 39.385

Zivlienjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladov 11.475 4.172

Skupaj premozenjska zavarovanja 2.692.160 2.436.204

Skupaj Zivljenjska zavarovanja 51.733 43.557

Skupaj 2.743.893| 2.479.762
Drugi zavarovalni prihodki
(v EUR) 2011 2010
Drugi prihodki iz zavarovanj (teCajne razlike, druge storitve ipd.) 2.792.299 3.335.346
Prihodki od storitev za opravljene druge zavarovalne posle 889.614 816.448
Skupaj 3.681.913 4.151.794
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31) Cisti odhodki za $kode

Cisti odhodki za Skode

(v EUR) Kosmati zneski Sprememba
Skodnih
Sprememba rezervacij za
Delez skod Delezi §kod kosmatih pozavarovalni in

pozavarovateljev [sozavarovateljev $kodnih sozavarovalni del |Cisti odhodki za
2011 Skode Regresi (=) () rezervacij (+/-) (+/-) skode
Nezgodno zavarovanje 8.491.383 -623 -16.509 13415 349.099 5.046 8.841.811
Zdravstveno zavarovanje 4.114.041] 0 0 0] 444.616 0] 4.558.657
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 28.832.758| -1.147.875 -1.116.541 -149.385 -278.441 675.026 26.815.542
Letalsko zavarovanje 94.596 0 74 0] 363.722 11577 469.969
Zavarovanje plovil 910.372] 0 -401 0] 859.694 -5.741] 1.763.924
Zavarovanje prevoza blaga 1.392.720 -25.631 -1.934] 8.504; 666.341 67.949 2.107.949
Zavarovanje pozara in elementarnih nesreé 26.119.912 -44.848 -3.690.039 -38.503 8.301.017 -144.913 30.502.626
Drugo §kodno zavarovanje 16.978.185| -895.154 -2.392.532 -57.727 -1.474.914] 922.315| 13.080.173
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motomnih vozil 35.864.505 -1.383.052 -979.684 -3.744] 3.620.411 -847.521 36.270.915
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 47.685 0 -14.405 0| -13.119 5.498] 25.659
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 36.330 0 0 ) 46.916 -2.235] 81.011
Splosno zavarovanje odgovornosti 2.737.218 -79.073 -26.297 -3.982] 3.164.167 -559.102 5.232.931
Kreditno zavarovanje 3.470.926| -2.686.023 0 0] 228.851 0] 1.013.754
Kavcijsko zavarovanje 315.551] -9.092 0) 0 2137 0 308.596
Zavarovanije razli¢nih finan¢nih izgub 356.138 -2.461 4.959 -1.838, -189.134 -11.868 155.796
Zavarovanje stro§kov postopka 0] 0 0 248 -3 0] 245
Zavarovanje pomo¢i 322.337] 0 0 ) 104.071 -13.281 413.127
Zivljenjsko zavarovanje 1.987.956 0 -61.531 0 -2.438 0 1.923.987
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih
skladov 2.578.058 0 -41.522 0 64.956 0 2.601.492
Skupaj premoZenjska zavarovanja 130.084.657| -6.273.832 -8.233.309 -233.011 16.195.431 102.750! 131.642.685
Skupaj zivljenjska zavarovanja 4.566.014| 0 -103.053 o) 62.518 0 4.525.479
Skupaj 134.650.671| -6.273.832 -8.336.362 -233.011 16.257.949 102.750] 136.168.164
(v EUR) Kosmati zneski Sprememba

Skodnih
Sprememba rezervacij za
Delez $kod Delezi §kod kosmatih pozavarovalni in

pozavarovateljev [sozavarovateljev $kodnih sozavarovalni del |Cisti odhodki za
2010 Skode Regresi () () rezervacij (+/-) (+/-) skode
Nezgodno zavarovanje 7.528.614 -420 -4.695 0 -328.034 386 7.195.851
Zdravstveno zavarovanje 3.170.275 0 0 0] -137.241 ) 3.033.034
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 30.889.170|  -905.691 -2.153.840 0 -979.841 1.419.535 28.269.333
Letalsko zavarovanje 43.579 0 -60 0] 161.659 15.898 221.076
Zavarovanje plovil 1.756.296 0 -62.460 0] -298.955 -2.569] 1.392.312
Zavarovanje prevoza blaga 2.180.194 -11.823 -134) ) -86.989 177.021] 2.258.269
Zavarovanje pozara in elementarnih nesreé 22.940.496 -16.723 -5.641.575 4.932] 11.094.836 2.129.803| 30.511.769
Drugo $kodno zavarovanje 18.655.435| -11.320 -3.436.351 68.509 -1.702.329 1.861.130 15.435.074
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 38.878.569| -1.469.388 -2.738.447 0] 4.775.942 1.819.886 41.266.562
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 27.903 0 -1.436 0] -73.603 21.300 -25.836
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 55.238 0 -17 0| 142.325 -102, 197.444
Splosno zavarovanje odgovornosti 2.718.290 -6.028 -51.407 4.485 1.861.416 -73.500 4.453.256
Kreditno zavarovanje 3.746.327| -2.323.050 0 0] -370.739 0] 1.052.538
Kavcijsko zavarovanje 355.904 -83.094 0 -175.234 56.430 0] 154.006
Zavarovanije razli¢nih finan¢nih izgub 183.684 -1.767 983.228 0] 48.474 552.345| 1.765.964
Zavarovanje stro§kov postopka 179 0 0 0] 0 0] 179
Zavarovanje pomo¢i 257.243] 0 0 242 19.293 -14.442 262.336
Zivljenjsko zavarovanje 1.110.809 0 -34.642 0 -3.616 -64.761 1.007.790
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih
skladov 1.600.703 0 -27.132 0 -14.567 0 1.559.004
Skupaj premoZenjska zavarovanja 133.387.396| -4.829.304 -13.107.194 -97.066 14.182.644 7.906.691 137.443.167
Skupaj Zivljenjska zavarovanja 2.711.512 0 -61.774 0 -18.183 -64.761 2.566.794
Skupaj 136.098.908| -4.829.304 -13.168.968 -97.066 14.164.461 7.841.930 140.009.961

Zgornji preglednici razkrivata

obracunane kosmate zneske Skod, ki vkljuCujejo kosmate

zneske odSkodnin in kosmate zneske uveljavljenih regresov in delez Skod (vkljucujo¢ del, ki
odpade na regrese), ki jih je skupina dobila povrnjene na podlagi retrocesije. Na ¢iste odhodke
za Skode pa vpliva Se sprememba Skodnih rezervacij, in sicer povecuje €iste odhodke za Skode

v visini 16,4 mio EUR.

Obracunani kosmati zneski Skod so bili v letu 2011 nizji za 2,2 % kot leta 2010, delezi skod
pozavarovateljev pa so bili kar za 35,4 % nizji glede na leto 2010. Za 25,6 % pa je bila nizja
sprememba Skodnih rezervacij, ki prav tako vplivajo na visino Cistih odhodkov za Skode.
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32) Sprememba drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in sprememb zavarovalno-
tehni¢nih rezervacij zavarovancev, ki prevzemajo nalozbeno tveganje

Druge zavarovalno-tehni¢ne rezervacije

Sprememba drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij se nanasa na povecanje Cistih rezervacij
za neiztekle rizike v visini 0,3 mio EUR ter na zmanjSanje matemati¢nih rezervacij v visini
1,3 mio EUR. Ciste zavarovalno-tehniéne rezervacije so kosmate zavarovalno-tehni¢ne
rezervacije, zmanjsane za znesek, prenesen pozavarovateljem (razkritje 8). Gibanje kosmatih
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je opisano v razkritju 21.

33) Obratovalni stroski

Skupina spremlja obratovalne stroske po naravnih vrstah. V primerjavi z letom 2010 so se
obratovalni stroski povecali za 3,0 %.

Struktura obratovalnih stroskov

(v EUR) 2011 2010

Stroski pridobivanja zavarovanj (provizije) 53.190.889 54.310.851
Sprememba v razmejenih stroskih pridobivanja zavarovanj 291.125 -790.635
Amortizacija sredstev, potrebnih za obratovanje 1.912.368 1.669.272
Stroski dela 18.153.357 17.499.476
Stroski storitev fiziénih oseb, ki ne opravljajo dej.skupaj z dajatvami 506.394 413.551
Drugi obratovalni stroski 13.866.985 12.185.171
Skupaj 87.921.118 85.287.686

Delez drugih obratovalnih stroskov brez stroskov pridobivanja (provizije) in spremembe v
razmejenih stroskih pridobivanja (provizije) v kosmati premiji v letu 2011 znasa 13,3 %,
medtem ko je navedeni delez v letu 2010 znasal 12,2 %.

Odhodki, povezani s storitvami revidiranja, ki so bremenili poslovni izid leta 2011 znaSajo
329.718 EUR (2010: 330.637 EUR). Ostali stroski revizorjev so znaSali 31.796 EUR.

34) Drugi zavarovalni odhodki in drugi odhodki
Med drugimi zavarovalnimi odhodki vodimo odhodke iz naslova pristojbin nadzornemu
organu in zavarovalnemu zdruzenju ter druge zavarovalne odhodke. Slednje v glavnini
sestavljajo prispevki za kritje Skod po nezavarovanih in neznanih vozilih ter stroski poZarne

takse.

Med drugimi odhodki pretezno izkazujemo popravke vrednosti terjatev.
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35) Davek od dohodka

Davek od dohodka
(v EUR) 2011 2010
Odmerjeni davek od dohodka tekocega leta 4.083.410 3.113.232
Prilagoditev za predhodna obdobja 93.559
Skupaj davek od dohodka 4.083.410 3.206.791
Prihodek iz odlozenega davka, ki izvira iz predhodno nepripoznanega
davénega dobropisa -538.317 0
Odhodek za odlozeni davek, ki izhaja iz odpisa predhodno pripoznane
terjatve za odlozeni davek 112.474 111.256
Drugo 1.278 1.629
Skupaj odlozeni davki -424.565 112.885
Skupaj davek od dohodka v izkazu poslovnega izida 3.658.845 3.319.676
Uskladitev davcne stopnje
(vEUR) 2011 2010

% Znesek % Znesek
Cisti poslovni izid - | 4.066.402 - | 5.520.670
Davek od dohodka - | 3.658.845 - | 3.319.676
Dobicek/izguba pred davkom - | 7.725.247 - | 8.840.346
Davek od dobicka ob uporabi zakonske stopnje 38,06% | 2.940.015| 32,10% | 2.837.571
Odhodki, ki niso davéno priznani 30,91% | 2.388.061| 17,09% | 1.510.689
Prihodki, ki niso obdavceni -15,29% | -1.181.033| -6,52% | -576.645
Davcéne olajsave -0,82% -63.444| -7,96%| -704.107
Prihodek iz odlozenega davka, ki izvira iz predhodno
nepripoznane zacasne razlike iz prej$njih obdobij -6,97% -538.317| 1,27% 112.394
Odhodek za odloZeni davek, ki izhaja iz odpisa
predhodno pripoznane terjatve za odlozeni davek 1,46% 112.474| 1,26% 111.257
Drugo 0,01% 1.090| 0,32% 28.518
Skupaj davek od dohodka v izkazu poslovnega izida 47,36% | 3.658.845| 37,55% | 3.319.676
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24.10 Razkritja h konsolidiranim racunovodskim izkazom - izkaz
denarnega toka

36) Razkritje k izkazu denarnega toka, ki je sestavljen po posredni metodi

Pozitivni denarni tok iz poslovanja v letu 2011 je posledica ugodnega Skodnega dogajanja na
slovenskem delu portfelja in nizjih odhodkov od nalozb. Poleg tega je k viSini pozitivnega
denarnega toka prispevala pozitivna sprememba iz terjatev iz pozavarovanja ter pozitivna
sprememba iz naslova dolgov.

V nadaljevanju so prikazane postavke izkaza poslovnega izida, ki niso upoS$tevane pri
sestavitvi izkaza denarnega toka (v okviru denarnih tokov pri poslovanju) oziroma so
prikazane na drugih mestih izkaza denarnega toka.

(v EUR) 2011 2010

Cisti dobi¢ek/izguba teko¢ega leta 4.066.402 5.520.670
Ne denarne postavke izkaza poslovnega izida, ki niso vklju¢ene v izkaz denarnega toka: 27.355.113 32.579.192
- sprememba prenosnih premij -1.130.148 1.927.869
- sprememba $kodnih rezervacij 16.360.699 22.006.391
- sprememba drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 354.630 1.709.438
- sprememba zavarovalno-tehni¢nih rezervacij zavarovancev, ki prevzemajo naloZbeno tveganje 23.713 5.711.680
- obratovalni stroski - amortizacija in sprememba razmejenih stroskov pridobivanja 2.203.493 1.223.814
- oslabitve financnih sredstev, ki niso merjena po posteni vrednosti skozi poslovni izid 9.542.727 0
Izlo¢ene postavke prihodkov nalozb -18.179.556 -16.893.493
- prejemki od obresti - prikazane v tocki B. a.) 1. -12.712.017 -11.651.851
- prejemki od dividend in deleZev - prikazane v tocki B. a.) 2. -5.467.538 -5.241.642
Izlo¢ene postavke odhodkov nalozb 2.069.373 1.757.268
- izdatki za dane obresti - prikazane v tocki C. b.) 1. 2.069.373 1.757.268
Denarni tokovi pri poslovanju - postavke izkaza poslovnega izida 15.311.332 22.963.636

24.11 Pogojne terjatve in obveznosti

Obvladujoca druzba izkazuje na osnovi sklenjene pogodbe z nekdanjim lastnikom Velebit
osiguranja in Velebit Zivotno osiguranje pogojno obveznost do nekdanjega lastnika obeh
druzb obenem pa tudi terjatev do dela manjSinskih lastnikov obeh odvisnih druzb zaradi
prenosa zastavne pravice na delnicah. Visina pogojne obveznosti iz tega naslova znaSa
0,6 mio EUR.

24.12 Razkritja o poslovanju s povezanimi osebami

Skupina prikazuje locena razkritja za naslednje skupine povezanih oseb:
lastniki in z njimi povezana podjetja;
pridruZene druzbe;
uprava, nadzorni svet, revizijska komisija ter zaposleni za katere ne velja tarifni del
kolektivne pogodbe;
druge povezane osebe.

V tem delu ne izkazujemo postavk, ki se v postopku konsolidacije izlo¢ijo.
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Lastniki

Skupina nima poslovnega sodelovanja z najvecjim (25 %) delni¢arjem Slovensko

odskodninsko druzbo.
PridruzZene druzbe

Nalozbe in terjatve do pridruzenih druzb

Dolzniski vrednostni papirji in posojila dana bruto - 1.512.404 1.512.612
pridruZenim druzbam popravek vrednosti 0 0
neto 1.512.404 1.512.612
bruto 0 22.468
Terjatve do zavarovancev popravek vrednosti 0 0
neto 0 22.468
bruto 13.010.377| 10.405.032
Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja | popravek vrednosti 0 0
neto 13.010.377| 10.405.032

Obveznosti do pridruzenih druzb

Obveznosti za deleze v zneskih §kod iz pozavarovanja

10.749.608

8.876.223

Druge kratkoro¢ne obveznosti iz zavarovalnih poslov

2.966.760

2.455.628

Prihodki in odhodki s pridruzenimi druzbami

Obracunane kosmate zavarovalne premije 47.311.832| 51.145.169
Obracunani kosmati zneski skod -27.328.337| -31.679.708
Stroski pridobivanja zavarovanj -9.670.183 | -10.218.143
Prihodki od uveljavljenih kosmatih regresnih terjatev 1.896.322 430.685
Prihodki od dividend 4.243.621 0
Prihodki od obresti 113.856 113.871
Prihodki iz delezev v pridruzenih druzbah 998.142 5.055.301
Premija dodatnega pokojninskega zavarovanja -62.785 -59.527

Obvladujoca druzba opravlja za Zavarovalnico Maribor pozavarovalne posle.
Obvladujoca druzba in ena od odvisnih druzb imata sklenjeno pogodbo oziroma pokojninski

nacrt dodatnega pokojninskega zavarovanja za svoje zaposlene pri pokojninski druzbi Moja
nalozba, Maribor.
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Prihodki in odhodki z druzbami v vecinski drzavni lasti

Obracunane kosmate zavarovalne premije 36.271
Obracunani kosmati zneski Skod -17.776
Prihodki od dividend 143.873
Prihodki od obresti 857.220

Nalozbe in terjatve do drzave in druzb v vecinski drzavni lasti

Dolzniski vrednostni papirji in posojila dana pridruzenim druzbam 71.892.920

Terjatve do zavarovancev 2.415

Uprava, nadzorni svet, revizijska komisija ter zaposleni, za katere ne velja tarifni del
kolektivne pogodbe

Prejemki clanov uprave, nadzornega sveta in zaposlenih po pogodbah za katere ne velja
tarifni del kolektivne pogodbe

Uprava 687.863 504.640
Nadzorni svet 72.538 27.532
Revizijska komisija 20.583 12.745
Nadzorni sveti odvisnih druzb 45.751 14.702
Izplacila zaposlenim za katere ne velja tarifni del kolektivne

pogodbe 4.295.723 4.225.595

Prejemki clanov uprave v letu 2011

Zvonko Ivanusi¢ 169.320 13.280 6.501 5.847| 194.948
Jost Dolniéar 152.363 11.950 5.483 6.088| 175.884
Sre¢ko Cebron 152.363 11.950 5.536 1.943| 171.792
Mateja Treven 140.293 0 4.947 0| 145.240
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Stanje obveznosti do ¢lanov uprave

(vEUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Zvonko Ivanusic¢ 6.831 6.817
Jost Dolnicar 5.665 5.279
Srecko Cebron 6.728 6.561
Mateja Treven 5.977 0
Skupaj 25.202 18.657

Skupina na dan 31.12.2011 ne izkazuje terjatev do &lanov uprave. Clani uprave nimajo
prejemkov iz naslova opravljanja funkcij v odvisnih druzbah.

Prejemki ¢lanov nadzornega sveta in revizijske komisije v letu 2011

(v EUR) Povradila

Sejnine stroskov Skupaj
Cani nadzornega sveta
Branko Tomazi¢ predsednik NS 16.273 2.045 18.318
Mateja Lov§in Heri¢ [namestnica predsednika NS 12.210 15 12.225
Slaven Mickovi¢ ¢lan NS 11.835 0 11.835
Gregor Hudobivnik ~ |¢lan NS 7.875 209 8.084
Ale§ Mirnik ¢lan NS 3.300 0 3.300
Nada Zidar ¢lan NS 3.300 0 3.300
Samo Selan ¢lan NS 7.875 0 7.875
Martin Albreht ¢lan NS 7.600 0 7.600
Clani nadzornega sveta skupaj 70.268 2.270 72.538
Clani revizijske komisije
Mateja Lovsin Heri¢  |predsednica RK 8.026 0 8.026
Slaven Mickovi¢ ¢lan RK 6.025 0 6.025
Blanka Vezjak ¢lan RK 5.475 1.057 6.532
Clani revizijske komisije skupaj 19.525 1.057 20.583

Skupina na dan 31. 12. 2011 izkazuje obveznosti do ¢lanov nadzornega sveta in revizijske
komisije v znesku 8.662 EUR.
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25 POMEMBNEJSI DOGODKI PO DATUMU POROCANJA

Januarja 2012 je S&P v skladu z napovedmi iz konca leta 2011 ponovno preucila in
objavila bonitetne ocene drzav ¢lanic evrskega obmocja, ki jih je uvrstila na opazovalni
seznam. Sloveniji je tako bonitetho oceno AA- znizala na A+. V povezavi z znizanjem
ratinga Sloveniji, je S&P Pozavarovalnici Sava potrdil obstojeco oceno finan¢ne moci in
kreditnega tveganja, in sicer A—, vendar z negativno srednjero¢no napovedjo. Druzba s
tem ni ve¢ uvrs¢ena na opazovalni seznam (CreditWatch).

Februarja 2012 je makedonska odvisna druzba Sava osiguruvanje prodala vse delnice
druzbe Goldmak.

Marca 2012 je obvladujo¢a druzba dokapitalizirala kosovsko odvisno druzbo Illyria v
visini 2,2 mio EUR.

Z dnem 2.4.2012 je bila delnica Pozavarovalnice Sava (POSR) premes¢ena v Prvo
borzno kotacijo.

2.4.2012 je uprava Pozavarovalnice Sava sprejela sklep, da se zacne postopek
likvidacije posredno odvisne makedonske druzbe Bro-Dil.
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26 REVIZORJEVO POROCILO

heoizc

Porocilo neodvisnega revizorja
Delnicarjem druzbe Pozavarovalnica Sava, d.d.

Revidirali smo prilozene racunovodske izkaze druzbe Pozavarovalnica Sava, d.d., ki vkljucujejo izkaz
finanénega poloZaja na dan 31. decembra 2011, izkaz poslovnega izida, izkaz vseobsegajocega donosa,
izkaz sprememb lastniskega kapitala in izkaz denarnih tokov za tedaj kongano leto ter povzetek bistvenih
racunovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne opombe.

Odgovornost poslovodstva za racunovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh ra¢unovodskih izkazov v skladu z
mednarodnimi standardi ra¢unovodskega porocanja, kot jih je sprejela EU in za tako notranje kontroliranje,
kot je v skladu z odloc¢itvijo poslovodstva potrebno, da omogo¢i pripravo racunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo
pomembno napacne navedbe zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

Nasa naloga je izraziti mnenje o teh racunovodskih izkazih na podlagi revizije. Revizijo smo opravili v
skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje eti¢nih zahtev ter
natrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega zagotovila, da raunovodski izkazi ne
vsebujejo pomembno napaéne navedbe.

Revizija vkljuéuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v
ratunovodskih izkazih. Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vklju¢ujejo tudi ocenjevanje
tveganj napa¢ne navedbe v raéunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj
prou¢i revizor notranje kontroliranje, povezano s pripravljanjem in poStenim predstavljanjem
racunovodskih izkazov druzbe, da bi doloé¢il okolis¢inam ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil
mnenje o uspe$nosti notranjega kontroliranja druzbe. Revizija vkljuCuje tudi ovrednotenje ustreznosti
uporabljenih racunovodskih usmeritev in utemeljenosti ra¢unovodskih ocen poslovodstva kot tudi
ovrednotenje celotne predstavitve ratunovodskih izkazov.

Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za na$e revizijsko mnenje.

Mnenje

Po nasem mmenju so ra¢unovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih postena predstavitev financnega
poloZaja druzbe Pozavarovalnica Sava, d.d. na dan 31. decembra 2011 ter njenega poslovnega izida in
denarnih tokov za tedaj kon¢ano leto v skladu z mednarodnimi standardi racunovodskega porocanja, kot jih je
sprejela EU.

Poudarjanje zadeve

Ne da bi v svojem mnenju izrazili pridrzek, opozarjamo na pojasnilo 14 (Rezerve iz dobicka) k
raGunovodskim izkazom, ki pojasnjuje neusklajenost zahtev Zakona o zavarovalni§tvu z Mednarodnimi
standardi racunovodskega porocanja, kot jih je sprejela EU. Druzba v ra¢unovodskih izkazih izravnalne
rezervacije oblikuje in izkazuje v skladu z Mednarodnimi standardi ra¢unovodskega porocanja, kot jih je
sprejela EU, v okviru kapitala. Ce bi bili ratunovodski izkazi pripravljeni v skladu z zahtevami Zakona o
zavarovalni$tvu, bi bile omenjene rezervacije oblikovane v breme poslovnega izida in izkazane med
zavarovalno tehni¢nimi rezervacijami.

Druge zadeve

V skladu z zahtevo Zakona o gospodarskih druzbah potrjujemo, da so informacije v poslovnem poroéilu
skladne s prilozenimi raéunovodskimi izkazi.

KPMG SLOVENIJA,

podjetje za revidiranje, d.o.o.

Yo LV

Mag. Simona Korosec Lavrié, univ. dipl. ekon. Katarina Sitar Sustar, univ. dipl. ekon.
Pooblascena revizorka pooblascena revizorka
partner

Ljubljana, 16. april 2012

KPMG Sloveniia, d.o
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27 RACUNOVODSKI IZKAZI

27.1 I1zkaz finan¢nega poloZaja na dan 31. 12. 2011

(VEUR)

Razkritja 31. 12. 2011 31. 12. 2010

SREDSTVA 417.051.465 418.350.613
Neopredmetena sredstva 1 175.779 178.615
Opredmetena osnovna sredstva 2 2.367.170 2.451.169
OdloZene terjatve za davek 3 4.064.272 2.073.687
NaloZbene nepremi¢nine 4 158.587 160.920
Finan¢ne naloZbe v druzbah v skupini in

pridruZenih druzbah 5 114.423.243 106.236.355
Finan¢ne naloZbe: 6 208.748.194 221.513.409
- posajila in depoziti 57.859.936 83.453.132
- v posesti do zapadlosti 7.513.050 8.168.143
- razpolozljive za prodajo 143.375.208 129.892.133
Znesek ZTR, prenesen pozavarovateljem 7 17.615.761 17.526.300
Terjatve 8 59.848.463 58.673.865
Terjatve iz pozavarovanja in sozavarovanja 58.948.939 58.441.543
Druge terjatve 899.524 232.321
Razmejena stro$ki pridobivanja zavarovanj 9 9.305.676 9.191.801
Druga sredstva 10 190.409 175.299
Denar in denarni ustrezniki 11 153.913 169.193
OBVEZNOSTI 417.051.465 418.350.613
Kapital 158.454.528| 156.138.328
Osnovni kapital 12 39.069.099 39.069.099
Kapitalske rezerve 13 33.003.752 33.003.752
Rezerve iz dobicka 14 87.556.850 83.238.204
Lastne delnice 15 -1.774 -1.774
Presezek iz prevrednotenja 16 -9.088.908 -2.767.816
Zadrzani Cisti poslovni izid 17 3.596.862 0
Cisti poslovni izid poslovnega leta 17 4.318.646 3.596.862
Podre jene obveznosti 18 31.220.817 31.177.758
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 19 183.891.042 173.941.974
Prenosne premije 40.897.411 41.861.443
Matematiéne rezervacije 0 0
Skodne rezervacije 142.394.053 131.492.898
Druge zavarovalno-tehnine rezervacije 599.578 587.633
Druge rezervacije 20 143.730 112.165
OdloZene obveznosti za davek 3 0 86.161
Druge finan¢ne obveznosti 10 729 2.901.061
Obveznosti iz poslovanja 42.059.351 44.336.405
Obveznosti iz pozavarovanja in sozavarovanja 21 40.374.262 42.747.591
Obveznosti za odmerjeni davek 1.685.089 1.588.814
Ostale obveznosti 22 1.281.268 9.656.761

Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 207-271, so

sestavni del teh ra¢unovodskih izkazov.
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27.2 lzkaz poslovnega izida za leto 2011

(2R Razkritia 2011 2010

Cisti prihodki od zavarovalnih pre mij 23 122.486.683 123.497.230
Obracunane kosmate zavarovalne premije 140.350.370 142.861.784
Obracunana premija oddana v pozavarovanje in sozavarovanje -20.030.451 -21.611.105
Sprememba Cistih prenosnih premij 2.166.764 2.246.551
Prihodki od nalozb v odvisne in pridruzene druzbe 24 4.540.448 0
Prihodki od nalozb 25 8.437.718 9.831.163
- obrestni prihodki 7.210.410 6.431.313
- drugi prihodki nalozb 1.227.308 3.399.850
Drugi zavarovalni prihodki 26 4.140.287 4.741.368
- prihodki od provizij 2.357.617 2.161.895
- drugi prihodki 1.782.670 2.579.474
Drugi prihodki 27 10.733 87.439
Cisti odhodki za §kode 28 -75.377.584 -81.740.116
Obrac¢unani kosmati zneski §kod zmanj$ani za prihodke od

uveljavljenih regresov -70.685.269 -78.092.872
Obracunani deleZi pozavarovateljev in sozavarovateljev 7.322.111 11.644.566
Sprememba ¢istih Skodnih rezervacij -12.014.426 -15.291.810
Spreme mba drugih zavarovalno-te hni¢nih reze rvacij 29 -263 1.185.050
Odhodki za bonuse in popuste 29 -11.682 23.029
Obratovalni stroSki 30 -39.288.832 -39.329.664
Stroski pridobivanja zavarovanj -32.568.744 -32.909.058
Drugi obratovalni stroski -6.720.088 -6.420.606
Odhodki od naloZb v povezane druzbe 5 -5.156.439 0
Odhodki od finan¢nih sredstev in obveznosti 25 -6.392.716 -7.282.878
- oslabitve finan¢nih nalozb sredstev, ki niso merjena po posteni

vrednosti skozi poslovni izid -3.568.064 -4.976.267
- odhodki za obresti -1.762.193 -1.543.868
- ostali odhodki -1.062.458 -762.743
Drugi zavarovalni odhodkKi 31 -2.105.123 -2.165.907
Drugi odhodki 27 -908 -166
Poslovni izid pred obdav¢itvijo 11.282.322 8.846.549
Odhodek za davek 32 -2.645.030 -1.652.825
Cisti poslovni izid obratunskega obdobja 8.637.292 7.193.724
Cisti in popravljeni dobi¢ek/izguba na delnico 0,92 0,77

Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 207-271,

sestavni del teh ra¢unovodskih izkazov.
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27.3 1zkaz vseobsegajocega donosa za leto 2011

(VEUR) 2011 2010

CISTI DOBICEK/IZGUBA POSLOVNEGA LETA PO OBDAVCITVI 8.637.292 7.193.724
DRUGI VSEOBSEGAJOCI DONOS PO OBDAVCITVI -6.321.094 -1.050.676
Cisti dobiki/izgube iz ponovne izmere finanénega sredstva, razpololjivega za -7.901.366 -1.313.345
Dobicki/izgube, pripoznani v presezku iz prevrednotenja -11.430.539 1.375.672
Prenos dobickov/izgub iz presezka iz prevrednotenja v poslovni izid 3.529.173 -2.689.017
Davek od drugega vseobsegajofega donosa 1.580.273 262.669
VSEOBSEGAJOCI DONOS POSLOVNEGA LETA PO OBDAVCITVI 2.316.198 6.143.048

Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 207-271, so
sestavni del teh ra¢unovodskih izkazov.
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27.4 I1zkaz denarnih tokov za leto 2011

(VEUR) Razkritia 2011 2010
A. Denarni tokovi pri poslovanju
a.) |Postavke izkaza poslovnega izida 33 17.235.610 15.167.895
1 Obradunane Ciste zavarovalne premije v obdobju 23 120.319.919 121.250.679
2. Prihodki nalozb (razen finan¢nih prihodkov), financiranih iz: 25 1.039.308 3.254.911
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 426.465 1.683.647
- drugih virov 612.843 1.571.265
3. Drugi poslovni prihodki (razen za prevrednotenje in brez zmanj$anja rezervacij) in finan¢ni 26,27
orihodki iz poslovnih teriatev 4.151.020 4.828.808
4. Obradunani &isti zneski §kod v obdobju 28 -63.363.158 -66.448.306
5. Obra¢unani stroski bonusov in popustov -11.682 23.029
6. Cisti obratovalni stroski brez stroskov amortizacije in brez sprememb v razmejenih stroskih 30
pridobivanja zavarovanj -39.086.278 -38.183.318
7. Odhodki nalozb (brez amortizacije in finan¢nih odhodkov), financiranih iz: 25 -1.062.458 -5.739.009
- tehni¢nih virov -372.733 -2.574.737
- drugih virov -689.725 -3.164.272
8. Drugi poslovni odhodki brez amortizacije (razen za prevrednotovanje in brez povecanja 31
rezervacij) -2.106.031 -2.166.073
9. Davki iz dobic¢ka in drugi davki, ki niso zajeti v poslovnih odhodkih 32 -2.645.030 -1.652.825
Spremembe Cistih obratnih sredstev (terjatve za zavarovanja, druge terjatve, druga
sredstva ter odloZenih terjatev in obveznosti za davek) poslovnih postavk izkaza
b.) |finanénega poloZaja -1.791.043 12.029.585
2. Za&etne manj kon¢ne terjatve iz pozavarovanj 8 -507.396 2.734.838
3. Zacetne manj konéne druge terjatve iz (po) zavarovalnih poslov 8 -667.203 495.481
4. Zacetne manj kon¢ne druge terjatve in sredstva 8 -128.985 4.856.590
5. Zacetne manj koncne odloZene terjatve za davek 3 -1.990.585 38.995
6. Kon¢ni manj zagetni dolgovi iz pozavarovanj 21 -2.373.329 -6.936.595
7. Kon¢ni manj za¢etni drugi poslovni dolgovi 22 4.120.782 10.947.865
8. Kon¢ne manj zacetne ostale obveznosti (razen prenosnih premij) 22 -158.167 130.066
9. Kon¢ne manj zacetne odlozene obveznosti za davek 3 -86.161 -237.653
c.) |Prebitek prejemkov pri poslovanju ali prebitek izdatkov pri poslovanju (a + b) 15.444.566 27.197.481
B. Denarni tokovi pri nalozbe nju
a.) |Prejemki pri naloZbenju 389.547.763| 470.626.392
1 Prejemki od obresti, ki se nanasajo na naloZbenje in na: 25 7.210.411 6.431.314
- nalozbe, financirane iz zavarovalno-tehni¢nih rezervaci 5.229.344 4.220.340
- druge nalozbe 1.981.067 2.210.974
2. Prejemki od dividend in deleZev iz dobi¢ka drugih, ki se nanasajo na: 25 4.728.447 144.938|
- nalozbe, financirane iz zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 69.810 54.414
- druge nalozbe 4.658.637 90.524
4. Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev, financiranih iz: 864 17.173
- drugih virov 864 17.173
5. Prejemki od odtujitve dolgoro¢nih finanénih nalozb, financiranih iz: 65.618.646 88.540.569
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 27.230.728 59.466.912
- drugih virov 38.387.918 29.073.658
6. Prejemki od odtujitve kratkoro€nih finanénih nalozb, financiranih iz: 311.989.395 375.492.397
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 187.069.285 257.099.923
- drugih virov 124.920.110 118.392.474
b.) |Izdatki pri naloZbe nju -395.154.660( -479.050.107
1 1zdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev -69.888 -54.850
2. 1zdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev, financiranih iz: -64.958 -258.020
- drugih virov -64.958, -258.020
3. 1zdatki za pridobitev dolgoro¢nih finan¢nih nalozb, financiranih iz: -122.644.280 -73.506.355
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij -93.891.549 -65.901.127
- drugih virov -28.752.731 -7.605.228
4. 1zdatki za pridobitev kratkoro€nih finanénih nalozb, financiranih iz: -272.375.534 -405.230.881
- zavarovalno-tehni¢nih rezervacij -163.659.888 -271.557.038
- drugih virov -108.715.646 -133.673.843
c.) |Prebitek prejemkov pri naloZbenju ali prebitek izdatkov pri naloZbenju (a + b) -5.606.897 -8.423.715
C. Denarni tokovi pri financiranju
a.) |Prejemki pri financiranju 0 0
b.)[1zdatki pri financiranju -9.852.950 -18.735.014
1. I1zdatki za dane obresti -1.762.193 -1.543.868
3. Izdatki za odplacila dolgoro¢nih finan¢nih obveznosti -5.190.757 0
4. Izdatki za odplagila kratkoro¢nih finan¢nih obveznosti -2.900.000 -17.191.146
c.) |Prebitek prejemkov / izdatkov pri financiranju (a + b) -9.852.950 -18.735.014
C. |[Konéno stanje denarnih sredstev in njihovih ustreznikov 153.912 169.193
X.)lDenarni izid v obdobju (seStevek prebitkov Ac, Bc in Cc) -15.281 38.751
D. [Zagetno stanje denarnih sredstev in njihovih ustreznikov 169.193 130.442

Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 207-271, so
sestavni del teh racunovodskih izkazov.
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217.5 Izkaz sprememb lastniSkega kapitala za leto 2011

1

2

. . 3. 4. 5, 6. 7. 8. 9. 10. 11 12.

Zadetno stanje v poslovnem obdobju 39.069.099| 33.003.752| 14.986.525 1.774[ 1.261.187| 6.126.333]|60.862.385 -2.767.816 0| 3.596.862 -1.774| 156.138.328
Vseobosegajoc¢i donos poslovnega leta po obdavéitvi 0 0 0 0 0 0 0 -6.321.094 0| 8.637.292 0 2.316.198
Razporeditev Cistega dobi¢ka v rezerve iz dobicka 0 0 0 0 0 0f 3.962.869 0 0 -3.962.869 0 0
Oblikovanje in poraba rezerv za kreditna tveganja in za

katastrofalne $kode 0 0 0 0 -515.897 871.674 0 0 0 -355.777 0 0
Prenos rezultata 0 0 0 0 0 0 0 0 3.596.862 -3.596.862 0 0
Konéno stanje v poslovnem obdobju 39.069.099| 33.003.752| 14.986.525 1.774 745.290| 6.998.007|64.825.254 -9.088.910| 3.596.862| 4.318.646 -1.774| 158.454.526
Bilanéni dobi¢ek 0 0 0 0 0] 0 0 0]  3.596.862 4.318.646 0 7.915.508

27.6 Izkaz sprememb lastniSkega kapitala za leto 2010

1

2

3

. . h 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10. 11.

Zaletno stanje v poslovnem obdobju 39.069.099| 33.003.752|14.986.525 1.774| 1.217.874| 3.868.365|59.566.803| -1.717.140 0 -1.774| 149.995.279
Vseobosegajoc¢i donos poslovnega leta po obdavcitvi 0 0 0 0 0 0 0 -1.050.675| 7.193.724 0 6.143.049
Razporeditev Cistega dobicka v rezerve iz dobicka 0 0 0 0 0 0f 1.295.581 0f -1.295.581 0 0
Oblikovanje in poraba rezerv za kreditna tveganja in za

katastrofalne Skode 0 0 0 0 43.313] 2.257.968 0 0] -2.301.280 0 0
Kon¢no stanje v poslovnem obdobju 39.069.099( 33.003.752|14.986.525 1.774| 1.261.187| 6.126.333|60.862.384| -2.767.815[ 3.596.862 -1.774| 156.138.328
Bilan¢ni dobi¢ek 0 0 0 0 0 0 0 0] 3.596.862 0 3.596.862

Racunovodske usmeritve in druga razkritja, ki so predstavljene na straneh 207-271, so sestavni del teh ra¢unovodskih izkazov.
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28 SPLOSNI PODATKI, RACUNOVODSKE USMERITVE IN
RAZKRITJA K RACUNOVODSKIM IZKAZOM

28.1 Osnovni podatki

Pozavarovalnica Sava, d.d. (v nadaljevanju tudi: druzba) je bila ustanovljena na osnovi
Zakona o temeljih sistema premozenjskega in osebnega zavarovanja in bila vpisana v sodni
register Temeljnega sodi$¢a v Ljubljani, Enota v Ljubljani dne 28. 12. 1990. Njena pravna
predhodnica je Pozavarovalna skupnost Sava, ki je bila ustanovljena leta 1977.

Pozavarovalnica Sava se ukvarja z opravljanjem pozavarovalne dejavnosti tako v drzavi kot v
tujini. Glede na standardno klasifikacijo dejavnosti je druzba razvr$éena v podrazred 65.200.
Skladno z Zakonom o gospodarskih druzbah (v nadaljevanju: ZGD), je druzba razvr$¢ena
med velike gospodarske druzbe.

Poslovni naslov druZbe je Pozavarovalnica Sava, d.d., Ljubljana, Dunajska 56, Ljubljana.
V poslovnem letu 2011 je druzba zaposlovala povprecno 69 delavcev (2010: 63). Na dan
31.12. 2011 je bilo zaposlenih 66 delavcev (31.12.2010: 65), izracunano po ekvivalentu

polnega delovnega Casa.

Stevilo zaposlenih po izobrazbeni strukturi (ekvivalent polnega delovnega casa)

31.12.2011 31.12.2010
Osnovna izobrazba 0 0
Srednja izobrazba 12 14
Visja izobrazba 11 10
Univerzitetna izobrazba 29 26
Magistri in doktorji 14 15
Skupaj 66 65

Organi druzbe so skupsc¢ina, nadzorni svet in uprava druzbe.

Najve¢ji delniar druzbe je Slovenska odskodninska druzba, ki ima v lasti 25 % plus eno
delnico. Drugi najvecji delnicar je Abanka, ki ima v lasti 7 % delez.

Odgovornost uprave druzbe je, da sestavi in odobri letno porocilo. Revidirano letno porocilo
potrdi nadzorni svet druzbe. V primeru, da nadzorni svet letnega porocila ne potrdi ali Ce
uprava in nadzorni svet prepustita odloCitev o sprejemu letnega porocila skups¢ini, le ta
odloca tudi o sprejemu letnega porocila.
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Druzba je obvladujoca druzba v skupini, ki jo poleg obvladujoce druzbe sestavljajo Se:

(VEUR) Dejavnost Sedez Sredstva Obveznosti K;}:]n;;di;i;gﬁa Polselzrglolff v Celotni prihodki glasB\j:rTitT ;/:avic
Zavarovalnica Tilia zavarovalni§tvo Slovenija 149.154.232, 132.121.757 17.032.475 2.323.379 69.269.434 99,71%
Sava osiguranje zavarovalni§tvo Srbija 24.165.464 19.011.954 5.153.510 86.626! 13.894.974 99,99%
lllyria zavarovalni§tvo Kosovo 12.975.992 12.062.966 913.026 -2.433.853 13.017.621 100,00%
Sava osiguruvanje zavarovalni§tvo Makedonija 18.507.389 16.856.778 1.650.611 -2.687.431 11.637.186 81,84%
posrednistvo z
Bro-Dil vrednostnimi papirji Makedonija 286.809 4.742 282.067 -60.036 16.226 81,84%
Sava Montenegro zavarovalni§tvo Crna gora 23.215.922 18.912.195 4.303.727 1.884.254] 10.985.552 100,00%
lllyria Life zavarovalni§tvo Kosovo 4.219.482 874.432 3.345.050 109.087 1.075.674 100,00%
Sava Life zavarovalni§tvo Srbija 2.615.821 498.980, 2.116.841 -919.968 703.843 99,99%
Velebit usluge trgovina Hrvaska 11.681.966 493 11.681.473 1.965 6.014 100,00%
Velebit osiguranje zavarovahiStvo Hrvaska 18.056.703 15.477.580 2.579.123 -2.453.819 7.802.651] 63,13%
Velebit zivotno osiguranje zavarovalni§tvo Hrvaska 6.446.868, 2.988.153 3.458.715 -1.293.569 1.336.396 5341%
izvajanje bolni$¢ni¢ne
lllyria Hospital dejavnosti Kosovo 1.810.025| 13.700| 1.796.325 -3.520 0 100,00%
tehni¢no raziskovanje in
Sava Car analize Crna gora 328.763 271.684 57.079 307 129.460 100,00%
Pridruzeni druzbi v skupini na dan 31. 12. 2011
(vEUR) 5 . . |Kapital druzbe na| Poslovni izid v . . Delez v %
Dejavnost Sedez Sredstva Obveznosti dal; 31.12.2010 ety 2011 Celotni prihodki ghsovakih pravic
Zavarovalnica Maribor zavarovalni§tvo Slovenija 760.989.148 673.449.534 87.539.613 10.557.075] 248.712.324 48,68%
dejavnost pokojninskih
Moja nalozba skladov Slovenija 125.484.976 119.225.805 6.250.172 410.318 2.818.149 20,00%
Odvisne druzbe na dan 31. 12. 2010
(vEUR) . . . |Kapital druzbe na| Poslovni izid v Lo Delez v %
Dejavnost Sedez Sredstva Obveznosti dan 31.12.2010 et 2010 Celotni prihodki glasovalnh pravic
Zavarovalnica Tilia zavarovali§tvo Slovenija 136.065.838 119.274.385 16.791.453 1.499.329 63.859.642 99,71%
Sava osiguranje zavarovali§tvo Srbija 25.063.022 20.048.842 5.014.180 47.515 15.900.558 99,99%
llyria zavarovalni§tvo Kosovo 15.211.852 11.864.973 3.346.879 -509.388 12.792.758, 100,00%
Sava osiguruvanje zavarovalni§tvo Makedonija 19.568.986 17.670.067 1.898.919 -1.507.587 12.946.095 66,70%
posrednistvo z
Bro-Dil vrednostnimi papirji Makedonija 353.502 5.855 347.647 -64.638 42.668| 66,70%
Sava Montenegro zavarovahiStvo Crna gora 22.930.848 19.523.817 2.486.496 -1.960.511 10.634.948| 100,00%
llyria Life zavarovali§tvo Kosovo 3.671.178 435.214 3.235.964 50.655 755.720 100,00%
Sava Life zavarovai§tvo Srbija 2.480.457 205.300 2.275.157 -826.651 582.631 99,99%
Velebit usluge trgovina Hrvaska 10.085.041 1.378 10.083.663 -1.713 1.667 100,00%
Velebit osiguranje zavarovali§tvo Hrvagka 16.713.112 13.541.518 3.171.5%4 -1.989.990 7.060.309 56,36%
Velebit zivotno osiguranje zavarovalni§tvo Hrvaska 7.619.554 2.770.104 4.849.450 -1.167.677, 1.686.361 53,35%
izvajanje bolniS¢nicne
lllyria Hospital dejavnosti Kosovo 1.810.045 10.200 1.799.845 -84 0 100,00%
tehni¢no raziskovanje in
Sava Car analize Crna gora 151.799 95.027 56.772 -8.228 13 100,00%
Pridruzene druzbe na dan 31. 12. 2010
(vEUR) ) . . |Kapital druzbe na| Poslovni izid v o . Delez v %
Dejavnost Sedez Sredstva Obveznosti dan 31.12.2010 et 2010 Celotni prihodki glasovalni pravic
Zavarovalnica Maribor zavarovalni§tvo Slovenija 734.042.192 656.174.733 77.867.459 10.595.331 247.143.634 45,79%
dejavnost pokojninskih
Moja nalozba skladov Slovenija 125.484.976 119.225.805 6.259.172 816.489 2.356.162 20,00%
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28.2 PomembnejSe racunovodske usmeritve

V nadaljevanju predstavljamo pomembnejse racunovodske usmeritve, uporabljene pri izdelavi
racunovodskih izkazov.

28.2.1 lzjava o skladnosti

Pozavarovalnica Sava je po stanju na dan 31. 12. 2011 poleg lo¢enih rac¢unovodskih izkazov
pripravila tudi konsolidirane racunovodske izkaze Skupine Sava Re. Konsolidirani
racunovodski izkazi so del tega letnega porocila. Letna porocila so zainteresiranim na voljo na
spletnih straneh Pozavarovalnice Sava in na sedezu druzbe.

Racunovodski izkazi druzbe so sestavljeni v skladu z mednarodnimi standardi
racunovodskega porocanja (MSRP), ki jih je sprejel Svet za mednarodne racunovodske izkaze
(IASB) ter pojasnili, ki jih sprejema Odbor za pojasnjevanje mednarodnih standardov
racunovodskega porocanja (OPMSRP), ki jih je sprejela EU. Racunovodski izkazi so
pripravljeni v skladu s slovensko zakonodajo (Zakonom o gospodarskih druzbah (ZGD-1),
Zakonom o zavarovalniStvu ter podzakonskimi akti) in sklepom o letnem porocilu in
trimesecnih racunovodskih izkazih zavarovalnic (SKL 2009).

Uprava druzbe uposteva pri izbiri racunovodskih usmeritev in odlo¢anju o njihovi uporabi ter
pri pripravljanju racunovodskih izkazov zahteve po razumljivosti, ustreznosti, zanesljivosti in
primerljivosti.

Racunovodski izkazi so sestavljeni z upostevanjem predpostavke o delujo¢em podjetju.

Uprava druzbe je ratunovodske izkaze potrdila dne 16. 4. 2012.

28.2.2 Osnove za merjenje

Racunovodski izkazi so pripravljeni na osnovi nabavnih vrednosti, razen finan¢nih sredstev,
izmerjenih po posteni vrednosti preko poslovnega izida in finan¢nih sredstev, razpoloZljivih
za prodajo, ki so vrednotena na osnovi poStenih vrednosti.

28.2.3 Funkcijska in predstavitvena valuta

Racunovodski izkazi v tem poroCilu so predstavljeni v evrih (EUR) brez centov. Zaradi
zaokroZevanja vrednostnih podatkov lahko prihaja do nepomembnih odstopanj pri sestevkih v
preglednicah.

Vsi zneski stanj na dan 31.12.2011, Kkaterih izvirna vrednost se glasi v tuji valuti, so
preracunani v evre po srednjem tec¢aju Evropske centralne banke (ECB) na dan 31. 12. 2011.
Zneski v izkazu poslovnega izida so izkazani po teCaju na dan transakcije. Druzba je za
preracune stanj na dan 31. 12. 2011 in 31. 12. 2010 uporabljala veljavni srednji tecaj ECB za
posamezno valuto. Tecajne razlike, ki nastanejo pri poravnavi transakcij in prevedbi denarnih
postavk, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida. Tecajne razlike, ki nastajajo pri nedenarnih
postavkah, kot so lastniski vrednostni papirji, razvrS¢eni v skupino finan¢nih instrumentov,
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vrednotenih po posteni vrednosti preko poslovnega izida, se ob vrednotenju prav tako
prikazejo kot teCajne razlike v izkazu poslovnega izida, medtem ko se teCajne razlike pri
lastniskih vrednostnih papirjih, razvrS€enih v skupino finan¢nih sredstev, razpoloZzljivih za
prodajo ob vrednotenju prikazejo v presezku iz prevrednotenja.

28.2.4 Uporaba pomembnih ra¢unovodskih ocen in viri negotovosti

Nacin ugotovitve potreb po slabitvi nalozb v odvisne in pridruzene druzbe je dolocen z
ra¢unovodsko usmeritvijo v tocki 28.2.11 ter v razkritju 5;

Terjatve se slabijo na podlagi racunovodske usmeritve opisane v tocki 28.2.14. Visina
oblikovanih popravkov je prikazana v razkritju 8;

Financ¢ne nalozbe :

Razvrs$canje, pripoznavanje, merjenje in odprava pripoznanja ter slabitve nalozb,
dolocanje postene vrednosti so dolocene z racunovodsko usmeritvijo v tocki 28.2.12.
Gibanje nalozb in razvr$¢anje je prikazano v razkritju 6, prihodki in odhodki ter slabitve
pa v razkritju 25;

Zavarovalno tehni¢ne rezervacije — izracun in test ustreznosti obveznosti iz zavarovalnih
pogodb je opisan v to¢kah 28.2.18. Gibanje teh rezervacij je prikazano v razkritju 19.

28.2.5 lzkaz denarnih tokov

Izkaz denarnih tokov skupina sestavlja po posredni metodi. Skupinski izkaz denarnih tokov je
narejen iz seStevkov denarnih tokov vseh druzb v skupini in z izlo€itvijo medsebojnih
denarnih tokov. Denarni tokovi pri poslovanju so pripravljeni na podlagi podatkov izkaza
finan¢nega polozaja in izkaza poslovnega izida za leto 2011 in ustrezno popravljeni za
obracunske postavke, ki ne predstavljajo denarnih tokov. Denarni tokovi pri financiranju so
izkazani na podlagi dejanskih izplacil. Postavke v okviru sprememb ¢istih obratnih sredstev se
prikazujejo v neto zneskih.

28.2.6 Izkaz sprememb lastniSkega kapitala

Izkaz sprememb lastniSkega kapitala izraza povecanje ali zmanjSanje sestavin kapitala v
obdobju. Med postavkami rezerv iz dobicka po sklepu Agencije za zavarovalni nadzor
izkazujemo tudi zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, ki predstavljajo rezervacije za bodoce
nevarnosti in kot tak§ne ne predstavljajo obveznosti v skladu z MSRP, in sicer rezerve za
izravnavo kreditnih tveganj in rezerve za izravnavo katastrofalnih skod.

28.2.7 Neopredmetena sredstva

Neopredmetena sredstva so ovrednotena po nabavni vrednosti z vsemi stroski, ki jih je
mogoce pripisati neposredno njihovi usposobitvi za nameravano uporabo, zmanjSani za
nabrano amortizacijo in morebitno oslabitev. Amortizacija je obracunana posamicno po
metodi enakomernega Casovnega amortiziranja. Neopredmetena sredstva se pricnejo
amortizirati, ko so na razpolago za uporabo.
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Med neopredmetena sredstva v Pozavarovalnici Sava stejemo vrednost programske opreme in
licenc, vezanih na programsko opremo. Njihova doba uporabe znasa 5 let.

28.2.8 Opredmetena osnovna sredstva

Zacetno pripoznano vrednost opredmetenih osnovnih sredstev sestavljata nabavna vrednost in
neposredni stroski. Kasneje se ta sredstva vodijo po modelu nabavne vrednosti, zmanjSane za
nabrano amortizacijo in morebitno oslabitev. Druzba letno oceni, ali obstajajo znaki, ki bi
kazali na oslabitev opredmetenih osnovnih sredstev. Ce tak$na znamenja obstajajo, pri¢ne
postopek ocenjevanja nadomestljive vrednosti. Nadomestljiva vrednost je vrednost v uporabi
ali Cista prodajna vrednost — in sicer tista, ki je vi§ja. V primeru, da je nadomestljiva vrednost
vi§ja ali enaka knjigovodski vrednosti, pozavarovalnica sredstev ne slabi.

Opredmetena osnovna sredstva se pricnejo amortizirati, ko so razpolozljiva za uporabo.
Amortizacija je obracunana posami¢no po metodi enakomernega Casovnega amortiziranja.
Stopnje amortizacije so doloCene tako, da je vrednost opredmetenih osnovnih sredstev
razporejena med stroske v ocenjenem obdobju njihove koristnosti.

Stopnje amortizacije opredmetenih osnovnih sredstev

Amortizacijska skupina Stopnje
Zemljisca 0%
Gradbeni objekti 1,3-18%
Transportna sredstva 15,5%
Racunalniki in racunalniska oprema 33,0%
Pisarnisko in drugo pohistvo 10-12,5%
Ostala oprema 6,7 - 20%

Dobicki in izgube, ki nastanejo ob odtujitvi opredmetenih osnovnih sredstev, se dolocijo
glede na razliko med iztrzkom in knjigovodsko vrednostjo ter v izkazu poslovnega izida
vplivajo na dobicek iz poslovanja. Stroski tekocih vzdrZevanj in popravil se vkljucijo v izkaz
poslovnega izida, ko nastanejo. Vlaganja, ki povecujejo prihodnje gospodarske koristi,
povecujejo vrednost opredmetenih osnovnih sredstev.

28.2.9 OdloZene terjatve in obveznosti za davek

Druzba oblikuje terjatve za odloZeni davek iz naslova za€asno nepriznanih popravkov naloZb
v portfeljske vrednostne papirje in od popravkov terjatev ter iz naslova nepokrite davéne
izgube. Obveznost za odlozeni davek je oblikovana iz naslova prenosa rezerv za kreditna
tveganja in katastrofalne Skode iz zavarovalno-tehni¢nih rezervacij med rezerve iz dobicka
(na dan 1.1.2007), katere so bile v ¢asu oblikovanja (pred 1.1.2007) davéno priznani
odhodek. Druzba ne oblikuje terjatev za odlozeni davek iz naslova slabitev nalozb v odvisne
druZbe.

Poleg tega druzba obracuna terjatve za odlozeni davek tudi za del prevrednotenja nalozb, ki
ga izkazuje na negativnem presezku iz prevrednotenja.
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OdlozZene terjatve in obveznosti za davek so tako v letu 2011 kot v letu 2010 obracunane po
20 % stopniji.

28.2.10 Nalozbene nepremicnine

Nalozbene nepremic¢nine so nepremicnine, ki jih druzba ne uporablja neposredno za
opravljanje svoje dejavnosti, temve¢ jih poseduje z namenom oddajanja v najem. Druzba pri
nalozbenih nepremic¢ninah uporablja model nabavne vrednosti in metodo enakomernega
casovnega amortiziranja. Stopnja amortizacije nalozbenih nepremicnin znasa 1,3 %. Osnova
za izraCun amortizacijske stopnje je ocenjena doba koristnosti. Vsi najemi, kjer druzba
nastopa kot najemodajalec, so poslovni najemi. Druzba prejeta plaila oziroma najemnine
vklju¢uje med prihodke sorazmerno skozi Cas trajanja najema. Druzba letno oceni, ali
obstajajo znaki, ki bi kazali na oslabitev nalozbenih nepremi¢nin. Ce tak$na znamenja
obstajajo, pricne postopek ocenjevanja nadomestljive vrednosti. Nadomestljiva vrednost je
vrednost v uporabi ali Cista prodajna vrednost — in sicer tista, ki je vi§ja. V primeru, da je
nadomestljiva vrednost visja ali enaka od knjigovodske vrednosti, druzba sredstev ne oslabi.

Druzba oddaja nalozbeno nepremicnino v preklicni poslovni najem.

Glede na dejstvo, da druzba poseduje le nalozbene nepremic¢nine na podroc¢ju Slovenije,
predstavljajo osnovo za preverbo postenih vrednosti naloZbenih nepremic¢nin prav tako
Porocila o povpre¢nih cenah nepremicnin na slovenskem trgu, ki jo izdaja Geodetska uprava
RS.

28.2.11 Finan¢ne naloZbe v druzbah v skupini in pridruZenih druzbah

V loc¢enih izkazih se nalozbe v odvisne druzbe pripozna v visini nabavne vrednosti skupaj s
stroski pridobitve nalozbe. Odvisne druzbe so tiste, v katerih ima druzba vec¢ kot 50 %
glasovalnih pravic in jih obvladuje, torej ima zmoznost odlo¢anja o finan¢nih in poslovnih
usmeritvah teh druzb, zaradi pridobivanja koristi, ki izvirajo iz njihovega delovanja.
Pridruzene druzbe so tiste, v katerih ima druzba med 20 % in 50 % glasovalnih pravic
oziroma ima nanje pomemben vpliv.

Pri druzbah v skupini in pridruzenih druzbah se potreba po oslabitvi presoja najmanj enkrat
letno. Tako kot dolo€a MRS 36 obvladujoca druzba pri ocenjevanju, ali obstaja znamenje, da
utegne biti sredstvo oslabljeno, uposStevati tako zunanje (spremembe v trznem ali
zakonodajnem okolju; obrestne mere; sestavine diskontne mere, kapitalizacija) kot notranje
vire informacij (obseg poslovanja, nacin uporabe sredstva, gospodarska uspesnost glede na
plane; poslabsanje pricakovanih denarnih tokov ipd).

Za namene testa oslabitve nabavne vrednosti nalozb odvisne druzbe se v skladu z MRS 36
vsakoletno preverja ali obstajajo znamenja, da utegnejo biti sredstva oslabljena. Ce se pokaze
potreba po slabitvi, se izvede test slabitve za posamezno nalozbo, tako da se izrauna
nadomestljiva vrednost denar ustvarjajoe enote na osnovi vrednosti v uporabi. Izracuni
uporabljajo projekcije denarnih tokov, ki temeljijo na sprejetih nacrtih poslovanja s strani
uprav do vkljucno leta 2016 in na ekstrapolaciji stopenj rasti za dodatno petletno obdobje.
Projekcija je dalj$a od petih let, ker smatramo, da so trgi, kjer zavarovalnice v skupini
poslujejo Se nerazviti in lahko posledicno ocenimo, da poslovanje odvisnih druzb Se ni
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normalizirano. Uporabljena diskontna stopnja temelji na trznih stopnjah, ki so prilagojene
tako, da odrazajo specifi¢na tveganja, povezana s posamezno zavarovalnico. Tako dobljena
nadomestljiva vrednost denar ustvarjajoce enote je bila primerjana s knjigovodsko vrednostjo
te enote.

Glavne predpostavke projekcij denarnega toka z izracuni vrednosti pri uporabi

Za izracun diskontiranega denarnega toka smo vzeli 10 letno projekcijo poslovanja druzb v
skupini (Strateski nacrt posamezne druzbe za leta 2012 do 2016 z nadaljnjo petletno
ekstrapolacijo rezultatov). Le z desetletno projekcijo lahko pridemo do normaliziranega
denarnega toka, ki je primeren za oceno preostanka vrednosti v neskon¢nost.

Visoke rasti prihodkov od premij predhodno navedenih druzb odrazajo visoke pri¢akovane
rasti zavarovalnih trgov ter specifik zavarovalnih portfeljev navedenih zavarovalnic (nizek
delez neavtomobilskih zavarovanj v strukturah portfeljev). Na vseh trgih, kjer te
zavarovalnice poslujejo, je stopnja kosmate zavarovalne premije v bruto domacem proizvodu
nizka. Zaradi pri¢akovanja konvergence makroekonomskih pokazateljev teh drzav drzavam
zahodne Evrope pri¢akujemo, da se bo tudi delez kosmate premije v BDP vidno povecéeval.
Prav tako pri¢akujemo, da se bo poveCevala ozaves¢enost zavarovancev glede moznosti
prejemanja odSkodnin. Zaradi pricakovanih procesov optimizacije poslovanja v odvisnih
druzbah pri¢akujemo, da bodo stroski rasli z nizjimi stopnjami rasti kakor premije.
Obvladovanje procesov bo tako prispevalo k rasti Cistega dobicka.

Diskontna stopnja je dolo¢ena v obliki stroSka lastniSkega kapitala (COE) z uporabo Capital
Asset Pricing Modela (CAPM). Uporabljena diskontna stopnja temelji na obrestni meri za
netvegane vrednostne papirje in premiji za lastniSki kapital ter obeti za zavarovalnisko
dejavnost. Temu je dodana premija za dezelno tveganje in pri nekaterih druzbah faktor za
majhnost.

Uporabljeni diskontni faktorji za leto 2011 so v razponu 13 do 16,5 % in se glede na leto 2010
niso bistveno spremenili.

V internih modelih vrednotenja odvisnih druzb smo uporabili 3,5 % dolgoro¢no stopnjo rasti.

28.2.12 Finan¢ne nalozbe
28.2.12.1 Razvricanje
Druzba finan¢ne instrumente razvrs¢a med naslednje skupine:

Financni instrumenti, izmerjeni po posteni vrednosti preko poslovnega izida
Navedeni instrumenti so sestavljeni iz finan¢nih instrumentov v posesti za trgovanje.

Druzba v skupino finan¢nih instrumentov v posesti za trgovanje uvrsc¢a instrumente, ki so bili
pridobljeni izkljuéno z namenom nadaljnje prodaje oziroma ustvarjanja dobicka na kratek rok.

Posojila in terjatve (depoziti)

V to skupino so vkljucena posojila in vloge v bankah z dolo¢enimi ali dolo¢ljivimi placili, s
katerimi se ne trguje na delujoCem trgu ter zadrzani depoziti pri cedentih. Skladno z
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nekaterimi pozavarovalnimi pogodbami del pozavarovalne premije cedenti zadrzijo kot
garancijo za izpla¢ilo bodo¢ih $kod in placajo praviloma po preteku enega leta. Navedeni
depoziti se skladno s pogodbo obrestujejo.

Financna sredstva v posesti do zapadlosti

Financna sredstva v posesti do zapadlosti so sredstva z doloCenimi ali dolocljivimi placili in
dolo¢eno zapadlostjo, za katere ima druzba namen in sposobnost, da jih poseduje do
zapadlosti.

Financna sredstva, razpoloZljiva za prodajo
Financ¢na sredstva, razpolozljiva za prodajo so tista, ki jih druzba namerava posedovati za

nedoloc¢eno ¢asovno obdobje.

28.2.12.2 Pripoznavanje, merjenje in odprava pripoznanja

Financna sredstva, razpolozljiva za prodajo ter finan¢na sredstva v posesti do zapadlosti se ob
pripoznanju izmerijo po posSteni vrednosti, poveCani za transakcijske stroSke. Finan¢ni
instrumenti po posteni vrednosti preko poslovnega izida se pripoznajo po posteni vrednosti, s
tem, da se pri le-teh transakcijski stroski evidentirajo med odhodke od naloZzb.

Nakupi in prodaje financnih instrumentov, financnih sredstev, posojil in depozitov se
pripoznajo na datum sklenitve posla.

Dobicki in izgube nalozb, razpoloZljivih za prodajo, ki so rezultat spremembe poStene
vrednosti, se prikazejo v izkazu vseobsegajocega donosa in se prenesejo v izkaz poslovnega
izida, ko je sredstvo prodano ali oslabljeno. Pri finan¢nih instrumentih po poSteni vrednosti
preko poslovnega izida pa se dobicki in izgube iz prevrednotenja na poSteno vrednost
pripoznajo neposredno v izkazu poslovnega izida. Finan¢na sredstva v posesti do zapadlosti
se merijo po odplacni vrednosti.

Pripoznanje finan¢nega sredstva se odpravi, ko pogodbene pravice do denarnih tokov
potecejo.

V primeru, da postene vrednosti financne nalozbe ni mogoce zanesljivo izmeriti, se druzba
odlo¢i za vrednotenje po nabavni vrednosti.

28.2.12.3 Doloc¢anje postene vrednosti

Postena vrednost finan¢nih instrumentov v posesti za trgovanje in finan¢nih instrumentov,
razpoloZljivih za prodajo, je dolo¢ena glede na njihovo zadnjo ceno, to je zadnje znano
povprasevanje kupca (last bid) na delujocem trgu vrednostnih papirjev.

28.2.12.4 Oslabitve nalozb

Financno sredstvo, razen finan¢ni instrumenti, izmerjeni po poSteni vrednosti preko
poslovnega izida, je oslabljeno in izguba nastane le, e obstaja nepristranski dokaz o oslabitvi
kot posledici dogodkov, ki so nastali po zacetnem pripoznanju sredstva in imajo vpliv na
prihodnje denarne tokove, ki se jih da zanesljivo oceniti.
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Druzba oceni nepristranske dokaze o oslabitvi vseh posami¢nih finan¢nih sredstev na
trimesecni ravni (ob pripravi medletnih in letnih porocil).

28.2.12.4.1  Dolzniski vrednostni papirji

Nalozbe v dolzniske vrednostne papirje se praviloma ne slabijo, Ce so terjatve po
amortizacijskem nacrtu oziroma prospektu tekoce poravnane.

Slabitev nalozb v dolzniske vrednostna papirje se izvede le ob izpolnitvi katerega izmed
naslednjih pogojev:
¢e izdajatelj dolzniSkega vrednostnega papirja ni poravnal obveznosti iz naslova
kupona ali glavnice in je mozno ugotoviti, da ta obveznost ne bo poravnana v kratkem
casu;
¢e je zacet postopek stecaja, likvidacije ali prisilne poravnave izdajatelja dolzniskega
vrednostnega papirja.

Ce se slabitev izvede zaradi 1. alineje, se v izkaz poslovnega izida zavede slabitev v visini
razlike med trZzno vrednostjo posameznega dolZniSkega vrednostnega papirja in nabavno
vrednostjo posameznega dolzniskega vrednostnega papirja.

Ce se slabitev izvede zaradi 2. alineje, se v izkaz poslovnega izida zavede slabitev v visini
razlike med potencialnim poplacilom iz stecajne ali likvidacijske mase in nabavno vrednostjo
naloZbe. Potencialno poplacilo iz stecajne ali likvidacijske mase se oceni na osnovi podatkov
iz postopka likvidacije, stecaja ali prisilne poravnave, oziroma kadar tak$ne informacije niso
na razpolago, na osnovi izkuSenj ali ocen pridobljenih od bonitetnih ali drugih finan¢nih
institucij.

Druzba odpravi slabitev nalozb v dolZzniske vrednostne papirje le, Ce se je slabitev izvedla
zaradi 1. alineje oziroma prvega pogoja za slabitev nalozbe v posamezni dolzniski vrednostni
papir. Odprava slabitve se izvede, ko je ugotovljeno, da je bila obveznost izdajatelja
poplacana. Odprava slabitve se izvede preko izkaza poslovnega izida.

28.2.12.4.2  Lastniski vrednostni papirji
TRZNI FINANCNI INSTRUMENTI

Druzba slabi nalozbe v trzne finan¢ne instrumente, kadar je na dan priprave poslovnih bilanc:
zmanjSanje trzne vrednosti naloZbe v posamezni finan¢ni instrument ve¢je od 40 % v
primerjavi z nabavno vrednostjo;
trzna vrednost finan¢nega instrumenta pod nabavno vrednostjo konstantno ve¢ kot 1
leto.

Slabitev se izvede v viSini razlike med trzno in nabavno vrednostjo finan¢nega instrumenta.
NETRZNE DELNICE
Med netrzne delnice sodijo delnice, ki ne kotirajo na organiziranem trgu vrednostnih papirjev

in delnice, za katere druzba dokaZe, da trg za njih ni delujo¢ ter nalozbe v pridruZene in
odvisne druzbe, ki jih druzba v knjigah vodi po nabavnih vrednostih.
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Kriterij nedelujocega trga se praviloma ugotovi na osnovi:

obsega trgovanja s predmetno delnico v zadnjih treh mesecih od preseka stanja na
katerega se ugotavlja trzna vrednost delnice;

primerjave obsega trgovanja s posamezno delnico v ¢asu, pri ¢emer se za relevantno
obdobje (normalno delujoCega trga) uposteva trgovanje s to delnico v treh poslovnih
letih pred proudevanim presekom stanja. Ce gre v obsegu trgovanja za obduten padec
v primerjavi s primeroma navedenima dvema predhodnima letoma, se ugotovi, da je
trg za posamezni vrednostni papir nedelujoc;

analize trgovanja s posameznim vrednostnim papirjem, pri ¢emer se primerja obseg
trgovanja v delnicah s celotno emisijo izdanih vrednostnih papirjev. V primeru, da se
trguje z izredno nizkim S$tevilom izdanih delnic se ugotovi, da trg za predmetni
vrednostni papir ni delujoc.

Druzba mora na dan priprave racunovodskih izkazov ugotoviti ali nabavna vrednost Se vedno
predstavlja posSteno vrednost netrzne delnice (razen v primeru, da druzba ugotovi
nematerialnost posamezne nalozbe). V kolikor se izkaze, da je ugotovljena postena vrednost
netrzne delnice nizja od njene nabavne vrednosti, je potrebno opraviti slabitev netrznih delnic.

Netrzne delnice druzba vrednoti po nabavni ceni. Za namene testa oslabitve nabavne
vrednosti v skladu z MRS 36 druzba, ko obstaja znamenje, da utegne biti sredstvo oslabljeno,
izracunava posteno vrednost po modelu vrednotenja. Druzba ne izvaja testa slabitve, kadar
ugotovi, da je predmetna nalozba nematerialna, in sicer skozi vidik izdajatelja druzbe
(lastniski delez) in skozi vidik vrednosti nalozbe v nalozbenem portfelju druzbe (delez v
nalozbenem portfelju).

Druzba za presojanje slabitev netrznih delnic ter dolocanje njihove postene vrednosti uporabi
model, ki uposteva mediano razmerij med trzno in knjigovodsko ceno (kazalnik p / B)30 ter
mediano razmerij med celotno vrednostjo podjetja in poslovnim izidom pred amortizacijo
(kazalnik EV/EBITDA)31 za primerljiva podjetja.

Pri izracunu se v modelu uporabi zadnjo objavljeno knjigovodsko vrednost netrzne delnice, ki
se korigira s faktorjem 0,9, v katerem se odraza diskont (10 %) za netrznost.

Za primerljiva podjetja Stejejo podjetja, ki opravljajo enako ali pretezno podobno dejavnost.

% Angl. Price-To-Book Ratio.

%1 Angl. Enterprise Multiple: Enterprise Value / Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization.
Enterprise value oznacuje vrednost celotnega podjetja, ki je enaka vsoti trzne kapitalizacije in neto dolga
podjetja.
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28.2.12.5 Razvrscanje nalozb, glede na vir podatkov za vrednotenje (raven 1-3) v skladu
z MSRP, kot jih je sprejela EU

Druzba razvrsca merjenja posStene vrednosti v hierarhi¢no lestvico posStene vrednosti s tremi
ravnmi. Posamezna razporeditev je odvisna od kakovosti (opazljivosti in pomembnosti)
uporabljenih vhodnih podatkov pri merjenju postene vrednosti.

Raven 1 kotacije (nepopravljene) na aktivnih trgih za enaka sredstva

Raven 2 podatki, ki niso kotacije iz ravni 1, ki jih je mogoce pridobiti za sredstva, bodisi
neposredno (cena) ali posredno (na podlagi cene)

Raven 3 podatki za sredstva, katerih posteno vrednost ni mogoce pridobiti iz trznih
podatkov

28.2.13 Znesek zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, prenesen pozavarovateljem

Znesek zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, prenesen pozavarovateljem, predstavlja delez
pozavarovateljev v prenosnih premijah in zavarovalno-tehni¢nih rezervacijah. Visina se
dolo¢a skladno =z dolocili pozavarovalnih (retrocesijskih) pogodb in z gibanjem
retrocediranega portfelja, na podlagi kosmatih pozavarovalnih rezervacij za posel, ki so
predmet teh pozavarovalnih (retrocesijskih) pogodb.

Druzba na datum poroCanja preverja navedena sredstva zaradi potencialne potrebe po
oslabitvi. Sredstva, prenesena posameznim partnerjem Vv retrocesijo, se presojajo na
individualni osnovi. Druzba sredstev pozavarovateljev na datum porocanja ni slabila, ker
imamo v veliki vec¢ini poslovne odnose le s pozavarovatelji z visoko bonitetno oceno. Ocena
tveganj povezanih z retrocesijo je podrobneje predstavljena v poglavju 28.5 Upravljanje s
tveganji (Program retrocesije).

28.2.14 Terjatve

Med terjatvami izkazujemo terjatve za premijo pri aktivnem pozavarovanju ter terjatve za
Skode in provizije pri retrocediranem poslu.

28.2.14.1 Pripoznavanije terjatev

Terjatve iz pozavarovanja se pripoznajo, ko se zavarovalne premije iz aktivnega
pozavarovanja oziroma S$kode in provizije iz retrocesije zaraunajo cedentu oziroma
pozavarovatelju pri poslu iz retrocesije. V primeru, da obstaja pozavarovalna pogodba, vendar
druzba Se ni prejela potrjenega obracuna s strani cedenta oz. pozavarovatelja, se terjatve
pripoznajo skladno z usmeritvami, ki so navedene pod Cisti prihodki od premij in Cisti
odhodki za Skode.

28.2.14.2 Oslabitve terjatev iz pozavarovanj

Druzba na podro¢ju osnovne dejavnosti — pozavarovanja - posluje izkljuéno s pravnimi
osebami. Ob pricetku sodelovanja z vsakim novim, predvsem tujim partnerjem, temeljito
pretehta njegovo bonitetno stanje oziroma sklene posle z novimi partnerji v primeru priporocil
dolgoletnih poslovnih partnerjev. Druzba posami¢no presoja terjatve v smislu njihove
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poplacljivosti oziroma potrebe po oslabitvi. Za oblikovanje popravka terjatve se odloca glede
na izkusnje o poravnavanju terjatev posameznega cedenta oziroma retrocesionarja.

Kljub temu druzba obdobno, najmanj pa enkrat letno, preverja stanje terjatev, in sicer
posamic¢no po posameznem partnerju.

Druzba presoja oslabitve terjatev iz pozavarovanja posamicno. Glede na to, da ima druzba s
cedenti praviloma tako terjatveni kot obveznostni odnos, ni neobi¢ajno, da ostane dolocena
zapadla terjatev, pa tudi zapadla obveznost, neplacana dlje kot obicajno (predvsem pri
poslovnih odnosih z brokerji), pa vendar ne predstavlja utemeljene osnove za izvedbo
oslabitve.

Druzba nima zastavljenih poslovnih terjatev.

28.2.14.3 Razmejeni stroski pridobivanja zavarovanj

Druzba izkazuje med razmejenimi stroski pridobivanja zavarovanj razmejene provizije. To so
obracunane provizije, ki se nanaSajo na prihodnje poslovno leto in so pripoznane na podlagi
pozavarovalnih obracunov ter ocenjenih zneskov, dobljenih na podlagi ocenjenih provizij z
upostevanjem ¢asovno enakomerne razmejitve.

28.2.14.4 Druga sredstva

Druga sredstva sestavljajo usredstvene kratkoro¢ne ¢asovne razmejitve, in sicer kratkorocno
odlozeni stroski in kratkorono nezaracunani prihodki. Kratkoro¢no odlozene stroske
sestavljajo vrednotnice in kratkoro¢no odlozeni stroski vnaprej izplacanih nezasluzenih
provizij poslovnim partnerjem.

28.2.15 Denar in denarni ustrezniki

Druzba v izkazu finan¢nega polozaja in izkazu denarnih tokov kot denar in denarne ustreznike
izkazuje stanja na transakcijskih racunih in no¢ne depozite.

28.2.16 Kapital

Sestavljajo ga:

.. osnovni kapital - predstavlja nominalno vrednost vpla¢anih navadnih delnic,
izrazeno v evrih;
kapitalske rezerve - predstavljajo vplac¢ila nad nominalnimi zneski delnic;
rezerve iz dobicka — predstavljajo statutarne in zakonske rezerve, rezerve za
lastne delnice, rezerve za izravnavo kreditnih tveganj, rezerve za izravnavo
katastrofalnih §kod in druge rezerve iz dobicka;
lastne delnice;
presezek iz prevrednotenja;
zadrzani Cisti poslovni izid.
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Statutarne rezerve se uporabijo:
za kritje Ciste izgube, ki je ni mogoce (v celoti) pokriti v breme prenesenega dobicka
in drugih rezerv iz dobicka oziroma ta dva vira ne zadoSc¢ata za polno pokritje Ciste
izgube (instrument dodatne zasCite vezanega kapitala;
za povecanje osnovnega kapitala;
za uravnavanje dividendne politike.

Del rezerv iz dobicka predstavljata tudi rezerva za izravnavo kreditnih tveganj, ki se oblikuje
v skladu z dolocili ZZavar in podzakonskimi predpisi za izravnalne rezervacije ter rezerva za
potres, ki jo v skladu s pravilniki o oblikovanju zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in
kapitalskih rezerv potrjujejo pooblasceni aktuarji.

Skladno z Zakonom o gospodarskih druzbah ima Uprava zavarovalnice moznost da najvec
polovico zneska Cistega dobicka, razporediti v druge rezerve.

28.2.17 Podrejeni dolg

Podrejeni dolg predstavlja dolgoro¢no obveznost druzbe zaradi izdaje podrejenega posojila z
namenom zagotovitve kapitalske ustreznosti po merilih bonitetne agencije S&P, kar vpliva na
visino pridobljene rating ocene in je namenjen $iritvi poslovanja skupine. Podrejeni dolg se
mesecno meri po odplacni vrednosti.

28.2.18 Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije
Zavarovalno-tehniéne rezervacije potrjuje pooblaséena aktuarka druzbe.

Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije se v izkazu finan¢nega polozaja izkazujejo v kosmatih
zneskih. Delez kosmatih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij za posle, ki jih druZba retrocedira,
se izkazuje v izkazu finan¢nega polozaja pod postavko »Znesek zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij, prenesen pozavarovateljem«. Poglavitna nacela, uporabljena v izracunih kosmatih
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, so opisana spodaj.

Prenosne premije so tisti del obra¢unanih premij, ki se nanasa na zavarovalno kritje za
zavarovalno obdobje po zaklju¢ku obracunskega obdobja. Oblikuje se na podlagi prejetih
pozavarovalnih obra¢unov prenosne premije, torej sledi metodi cedentov, ki jo izraCunavajo
¢asovno sorazmerno (pro rata temporis) na ravni zavarovalnih polic. V primerih, ko druZzba ne
prejme obracunov pozavarovalne prenosne premije, se prenosna premija izrac¢una z metodo
ulomkov na ravni posameznih obracunov premije, uposStevajo¢ obdobje kritja, za katero je
premija obracunana.

Skodne rezervacije se obradunajo za nastale, e ne placane $kode. Nanagajo se delno na
znane, prijavljene skode in nastale, Se ne prijavljene skode (IBNR). Oblikujejo se na podlagi
prejetih pozavarovalnih obracunov Skodnih rezervacij ter na podlagi prejetih obvestil o
Skodah za neproporcionalna pozavarovanja. V pozavarovalnici se IBNR oblikuje po treh
postopkih. Pri prvem pozavarovalnica prevzema delez na IBNR rezervaciji, ki so jo izracunali
cedenti in na kateri je udeleZena skladno z dolo¢ili pozavarovalnih pogodb, za posle, kjer so
pozavarovalni obraCuni pravocasno prejeti. Z vpeljavo ocenjevanja zavarovalno-tehnicnih
postavk dela pozavarovalnega portfelja, za katerega pozavarovalni obracuni niso pravoc¢asno
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prejeti (tujina brez odvisnih druzb, retrocesija), se v drugem postopku ocenjuje tudi Skodna
rezervacija, pripadajoca ocenjeni pozavarovalni premiji oziroma prenizko oblikovana Skodna
rezervacija pred postopkom ocenjevanja. Tudi ta Skodna rezervacija se v§teva v IBNR. Ker se
v postopku ocen uporabljajo triangulirani razvoji, ocenjevanje hkrati predstavlja tudi test
obveznosti za del pozavarovalnega portfelja, ki se ocenjuje, torej za tujino brez odvisnih
druzb in za retrocesijo. V tretjem postopku pa pozavarovalnica kot del testa ustreznosti
obveznosti izracunava IBNR za del portfelja, kjer so pozavarovalni obracuni prejeti
pravocasno in se zavarovalno-tehni¢ne postavke torej ne ocenjujejo.. Ta izraun poteka za
kosmate podatke slovenskih cedentov in odvisnih druzb na nivoju zavarovalne vrste. S
pomocjo razvojnih trikotnikov kumulativnih obra¢unanih Skod za posamezna pogodbena leta
je preko kumulativnih razvojnih faktorjev (upostevano je utezeno povprecje) ocenjena
ultimativna obveznost za Skode v posamezni zavarovalni vrsti. Ko se od te obveznosti
odstejejo ze obracunane $kode ter prenosna premija (zmanj$ana za razmejeno provizijo), ki je
tudi na razpolago za kritje obveznosti na ravni pogodbenega leta, dobimo oceno $kodne
rezervacije. V primeru, ko ta Skodna rezervacija iz trikotnikov presega ze oblikovano Skodno
rezervacijo, oblikovano na podlagi pozavarovalnih obracunov, se oblikuje pozavarovalni
IBNR. Iz opisanega postopka je razvidno, da je Skodna rezervacija oblikovana na podlagi
statisticnih podatkov z uporabo aktuarskih metod, zato Ze sam izracun predstavlja hkrati tudi
test ustreznosti $kodne rezervacije.

Rezervacije za bonuse, popuste in storno so namenjene posebej dogovorjenim
pricakovanim izpla¢ilom zaradi dobrih rezultatov zavarovalnih pogodb ter pri¢akovanim
izplacilom zaradi prekinitev, ki presegajo prenosno premijo.

Druge zavarovalno-tehni¢ne rezervacije vkljucujejo le rezervacije za neiztekle nevarnosti,
Ki izvirajo iz preizkusa ustreznosti oblikovanih obveznosti za prenosne premije.

Test ustreznosti prenosnih premij

Prenosna premija se racuna iz premije na osnovi razmerja med preostalim in celotnim
trajanjem kritja (metoda pro rata temporis). Ce je torej premija ustrezna, je posledi¢no
ustrezna tudi prenosna premija. Kadar lahko sklepamo, da premija ni dovolj visoka, je
posledi¢no neustrezna tudi prenosna premija. Druzba izvaja test ustreznosti prenosne premije
posebej za kosmato prenosno premijo in retrocedirani del prenosne premije, in sicer na nivoju
zavarovalne vrste. Pri izraCunu pri¢akovanega kombiniranega koli¢nika v posamezni vrsti je
upoStevano tehtano povprecje realiziranih kombiniranih koli¢nikov zadnjih treh let, ustrezno
prilagojeno za trende. Izracun realiziranih kombiniranih koli¢nikov uposteva prihodke za
premije, odhodke za Skode, odhodke za provizije ter druge obratovalne stroske. Kjer
pri¢akovani kombinirani koli¢nik presega 100 %, je ugotovljen primanjkljaj prenosne
premije, ki se v skladu z Zakonom o zavarovalnistvu (ZZavar) pripoznava kot rezervacija za
neiztekle nevarnosti v okviru drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij.

28.2.19 Druge rezervacije
Med drugimi rezervacijami druzba izkazuje le ugodnosti zaposlenih, ki vkljucujejo

odpravnine ob upokojitvi, jubilejne nagrade in druge ugodnosti. Rezervacije za ugodnosti
zaposlenih so izraCunane s strani pooblascene aktuarke.
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Pri izraCunu se upoStevajo individualni podatki o datumu rojstva, prihodu v sluzbo,
predvideni upokojitvi ter pla¢i. Pri izraunu rezervacije za odpravnino ob upokojitvi se
uposteva predpostavka, da ta znaSa dvakratnik zadnje place oziroma dvakratnik povprecne
place v drzavi, Ce je slednja vecja. Po trenutni davéni zakonodaji znaSa neobdavcen del
odpravnine ob upokojitvi 4.063 EUR.

Zaposleni v druzbi imajo pravico do jubilejne nagrade za vsakih 10 let delovne dobe,
opravljene v druzbi. Jubilejna nagrada za 10 let znaSa eno placo prvega tarifnega razreda, za
20 let delavcu pripada poldruga placa, za 30 let pa dve placi prvega tarifnega razreda
(trenutno od 628 EUR do 1.256 EUR). Trenutno je priblizno 74 % jubilejne nagrade
neobdavcene.

Verjetnost, da zaposleni ostane v druzbi, upoSteva verjetnost smrtnosti in verjetnost prekinitve
delovnega razmerja. Upostevane so tablice smrtnosti SLO 2007 M/Z. Letna stopnja
fluktuacije na podlagi internih podatkov od leta 1998 znasa od 2,1 % za zaposlene, stare do 35
let, 3,8 % za zaposlene, stare od 35 do 45 let in 2,4 % za zaposlene, stare nad 45 let. Prav tako
na podlagi internih podatkov ter rasti cen zivljenjskih potrebs¢in je predvidena letna realna
rast plac za 2,0 %, predpostavljena nominalna rast jubilejnih nagrad (inflacija) pa znasa 3,6 %
letno (80 % referencne dolgoro¢ne obrestne mere, navedene v nadaljevanju).

Rezervacije za ugodnosti zaposlenim pomenijo neto sedanjo obveznost druzbe na podlagi prej
naStetih predpostavk. Diskontna obrestna mera znasa 4,46 % (vir: BS, Dolgoro¢na obrestna
mera po konvergen¢nem kriteriju, povprec¢je 2004—2011).

28.2.20 Pokojninsko zavarovanje

Druzba je z zakonom zavezana k placevanju prispevkov za pokojninsko zavarovanje, in sicer
8,85 % na bruto izplatane place. Poleg tega je druzba v letu 2001 sklenila pogodbo o
oblikovanju pokojninskega naérta v prostovoljnem stebru pokojninskega zavarovanja, kamor
mesecno vplacuje sredstva.

28.2.21 Druge obveznosti

Obveznosti se v zaCetku izkazujejo z dejanskimi zneski, ki izvirajo iz ustreznih listin. Kasneje
se povecujejo v skladu z listinami, zmanjSujejo pa se na enaki osnovi ali na osnovi odplacil.
Med obveznosti Stejemo obveznosti za odskodnine, za premije iz pasivne retrocesije,
obveznosti za Skode iz aktivnih pozavarovalnih poslov, obveznosti za zadrzane depozite,
obveznosti do zaposlenih, obveznosti do dobaviteljev in druge kratkoro¢ne obveznosti.

28.2.22 Klasifikacija zavarovalnih pogodb

Druzba pogodbo klasificira kot zavarovalno pogodbo, e je sklenjena z namenom znatnega
prenosa tveganja, sicer pa je klasificirana kot finan¢na pogodba. Znaten prenos tveganja se
ugotavlja bodisi posredno, kadar druzba na proporcionalni osnovi prevzema tveganja pogodb,
ki so jih kot zavarovalne pogodbe klasificirali Ze njeni cedenti, bodisi neposredno z
ugotavljanjem, da pri nastanku pozavarovanega dogodka pride do pomembnih dodatnih
izplacil.
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Druzba se ukvarja le s pozavarovanji, katerih izvirni namen je prenos zavarovalnega tveganja.
Tako je druzba vse sklenjene pozavarovalne pogodbe klasificirala kot zavarovalne pogodbe.
Proporcionalna pozavarovanja vsebujejo tveganje, identicno tveganju originalnih
zavarovalnih polic, ki so vse zavarovalne pogodbe. Pri neproporcionalnih pozavarovanjih so v
primeru nastanka pozavarovanega Skodnega dogodka dogovorjena pomembna dodatna
izplacila, zato tudi ta izpolnjujejo merila za klasifikacijo med zavarovalne pogodbe.

28.2.23 Cisti prihodki od premij

Pri izkazovanju prihodkov od pozavarovalnih premij druzba upoSteva nacelo nastanka
poslovnega dogodka in povecanja gospodarske koristi v obliki povecanja pritokov ali
povecanja sredstev. Druzba lo¢eno spremlja kosmate (po)zavarovalne premije, sozavarovalne
in pozavarovalne-retrocedirane premije ter prenosne premije. Navedene postavke skupaj
tvorijo prihodke od pozavarovalnih premij v izkazu poslovnega izida. Prihodki se
pripoznavajo na podlagi potrjenih pozavarovalnih obra¢unov in ocenjenih kosmatih premij,
pozavarovalnih premij in (kosmatih ter retrocediranih) prenosnih premij; ocene se nanaSajo na
zavarovalno-tehni¢ne postavke, ki izvirajo iz pozavarovalnih pogodb in so glede na skadenco
teh pogodb Ze nastale, vendar pa zanje druzba ni prejela pozavarovalnih obradunov. Cisti
prihodki od pozavarovalnih premij so izracunani iz fakturiranih kosmatih pozavarovalnih
premij, ki jih zmanjSujejo fakturirane premije za posel, ki ga druzba retrocedira (preda v
nadaljnje pozavarovanje), oboje pa je korigirano Se za spremembo kosmate prenosne premije
ter za spremembo deleza pozavarovateljev v prenosni premiji. Podlage za ocenjevanje
prihodkov od premij so posamezne sklenjene pozavarovalne pogodbe.

28.2.24 Cisti odhodki za $kode

Pri izkazovanju odhodkov za $kode druzba uposteva nacelo nastanka poslovnega dogodka in
zmanjianja gospodarske koristi v obliki izdatkov ali zmanj$anja sredstev. Ciste odhodke za
Skode predstavljajo obracunani kosmati zneski $kod, zmanjSani za regresne terjatve in za
pozavarovane Skode t.j. obracunane zneske retrocesionarjem. Na visino odhodkov za Skode
vplivajo tudi spremembe Skodnih rezervacij. Pri tem se upoStevajo tudi ocene kosmatih Skod,
retrocediranih §kod in (kosmatih in retrocediranih) Skodnih rezervacij; ocene se nanasajo na
zavarovalno-tehni¢ne postavke, ki izvirajo iz pozavarovalnih pogodb in so glede na skadenco
teh pogodb Ze nastale, vendar pa zanje druzba ni prejela pozavarovalnih obra¢unov. Navedene
postavke tvorijo ¢iste odhodke za $kode v izkazu poslovnega izida. Podlage za ocenjevanje
odhodkov za Skode so ocenjene premije in kombinirani koli¢niki iz sklenjenih posameznih
pozavarovalnih pogodb.

28.2.25 Prihodki in odhodki od nalozb v povezane druzbe

Prihodki od nalozb v povezane druzbe (odvisne in pridruzene druzbe) vkljucujejo dividende.
Med odhodki od nalozb v povezanih druzbah pa druzba vodi odhodke zaradi oslabitve nalozb.
Prihodki od dividend se pripoznajo ko so odobrene za placilo, skladno s skupScinskim
sklepom povezane druZbe.
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28.2.26 Prihodki in odhodki od nalozb

Druzba vodi loceno prihodke in odhodke od nalozb glede na vire sredstev, t.j. loCeno za
nalozbe lastnih virov in nalozbe kritnega premoZenja. Nalozbe lastnih virov pokrivajo kapital
druzbe, nalozbe kritnega premozenja pa pokrivajo zavarovalno-tehni¢ne rezervacije.

coev v

(nalozbenih nepremicnin), prihodki od obresti, prihodki zaradi spremembe postene vrednosti,
prihodki zaradi odprave popravkov vrednosti (slabitev) pri dolzniskih instrumentih,
razpolozljivih za prodajo in dobicki pri odtujitvah nalozb.

Odhodki od nalozb predstavljajo obrestne odhodke, izgube pri odtujitvah ter odhodke zaradi
slabitev.

Navedeni prihodki in odhodki se izkazujejo glede na to, kam so razvrsc¢ene nalozbe, ki so
prinasale donos t.j. ali so naloZzbe v posesti do zapadlosti, po poSteni vrednosti preko
poslovnega izida, razpolozljive za prodajo, posojila in depoziti ter nalozbene nepremicnine.

Obrestni prihodki in odhodki se v izkazu poslovnega izida pripoznajo po metodi efektivne
obrestne mere. Prihodki od dividend se v izkazu poslovnega izida pripoznajo, ko so odobrene
za izplacilo. Prihodki in odhodki zaradi spremembe posStene vrednosti so rezultat neiztrzenih
dobickov in izgub finan¢nih sredstev v skupini finan¢nih sredstev, vrednotenih po posteni
vrednosti preko poslovnega izida in finan¢nih sredstev za trgovanje. Dobicki oziroma izgube
pri odtujitvah nalozb predstavljajo razliko med knjigovodsko vrednostjo finan¢nega sredstva
in njegovo prodajno vrednostjo, oziroma med nabavno in prodajno vrednostjo, ¢e gre za
nalozbe, razpolozljive za prodajo.

28.2.27 Obratovalni stroski

Med obratovalnimi stroski druZba vodi:

stroske pridobivanja zavarovanj; to so dane pozavarovalne provizije, pripoznane na

podlagi pozavarovalnih obracunov ter ocenjenih zneskov, dobljenih na podlagi

ocenjene premije in pogodbeno dogovorjenih odstotkov provizije;

spremembe v razmejenih stroskih pridobivanja zavarovanj; razmejene stroSke

predstavljajo razmejene dane pozavarovalne provizije. To so obrac¢unane provizije, ki
se nanaSajo na prihodnje poslovno leto. Pripoznane so na podlagi pozavarovalnih

obraCunov ter ocenjenih zneskov, dobljenih na podlagi ocenjenih provizij z

upostevanjem casovno enakomerne razmejitve;

druge obratovalne stroske, ki jih vodi po naravnih vrstah in sicer:

a) amortizacijo sredstev, potrebnih za obratovanje,

b) stroske dela, ki vkljucujejo place zaposlenih, stroske socialnega in pokojninskega
zavarovanje ter druge stroske dela,

c) stroske fizi¢nih oseb, ki ne opravljajo dejavnosti skupaj z dajatvami, Ki
vklju€ujejo stroske nadzornega sveta in revizijske komisije nadzornega sveta ter
izplacila po podjemnih pogodbah,

d) druge obratovalne stroske storitev in materiala.
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28.2.28 Drugi zavarovalni prihodki

Drugi zavarovalni prihodki vkljucujejo prihodke od pozavarovalnih provizij, zmanjSane za
spremembo razmejenih stroSkov pridobivanja, ki odpadejo na pozavarovatelje in se
pripoznavajo na podlagi potrjenih pozavarovalnih obracunov ter na podlagi ocenjenih
prihodkov od provizij, z uposStevanjem enakomerne ¢asovne razmejitve.

28.2.29 Davek od dohodka

Davek od dohodka poslovnega leta vklju¢uje odmerjeni in odlozeni davek. Davek iz dobicka
se izkaze v izkazu poslovnega izida, razen v delu, ki je povezan s postavkami, izkazanimi
neposredno v kapitalu, in tudi odlozeni davek za te postavke se izkazuje med kapitalom.
Odmerjeni davek se obracuna od obdav¢ljivega dobicka za poslovno leto po daveénih stopnjah,
ki veljajo na datum izkaza financnega polozaja, in od morebitne prilagoditve davénih
obveznosti v povezavi s preteklimi leti. Pri izkazovanju odlozenega davka se uporablja
metoda obveznosti po izkazu finan¢nega polozaja, pri ¢emer se upostevajo zacasne razlike
med knjigovodsko vrednostjo sredstev in obveznosti za potrebe financnega porocanja in
vrednostmi za potrebe davénega porocanja. Znesek odlozenega davka temelji na
pricakovanem nacinu povracila oziroma poravnave knjigovodske vrednosti sredstev in
obveznosti ob uporabi davcnih stopenj, veljavnih na datum izkaza finan¢nega polozaja.
Odlozena terjatev za davek se pripozna v viSini verjetnega razpolozljivega prihodnjega
obdavc¢ljivega dobicka, v breme katerega bo v prihodnje mogoce uporabiti odlozeno terjatev.
Odlozena terjatev za davek se zmanjSa za znesek, za katerega ni veC verjetno, da bo mogoce
uveljaviti davéno olajsavo, povezano s sredstvom.

Uveljavljena davcna stopnja za odmerjeni davek v letu 2011 znaSa 20 % (2010: 20 %).
Terjatve in obveznosti za odloZeni davek so bile obracunane v visini 20 %.

28.3 Spremembe rac¢unovodskih usmeritev in odprave napak

V letu 2011 v druzbi ni bilo bistvenih sprememb rac¢unovodskih usmeritev ali odprav napak.

28.4 Novi standardi in pojasnila, ki Se niso stopili v veljavo

Pri pripravi racunovodskih izkazov na dan 31. 12. 2011 niso bili upoStevani naslednji novi
standardi ter pojasnila, sprejeti v EU, ker na navedeni datum §e niso veljavni.

» Dopolnilo k MSRP 7 Razkritja — prenosi finanénih sredstev (v veljavi za letna
obracunska obdobja, ki se zacnejo 1. Julija 2011 ali pozneje)

Dopolnilo zahteva, da druzba razkrije informacije, ki uporabnikom njenih racunovodskih
izkazov omogocajo:
razumevanje odnosa med prenesenimi finan¢nimi sredstvi, za katera pripoznanje ni
bilo v celoti odpravljeno, in povezanimi obveznostmi; in
oceno narave nadaljnje udelezbe druzbe v finan¢nih sredstvih, za katera je bilo
pripoznanje odpravljeno, in z njo povezanih tvegan;j.
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Uporaba dopolnila k MSRP 7 poveca stopnjo razkritja v zvezi s financnimi sredstvi, za katere

je bilo pripoznanje delno ali v celoti odpravljeno.

28.5 Upravljanje s tveganji

28.5.1 Tveganje kapitalske neustreznosti

Pozavarovalnica mora v skladu z zakonom zagotavljati ustrezno viSino kapitala glede na
obseg in vrste pozavarovalnih poslov, ki jih opravlja. Kapital mora biti vedno najmanj enak
kapitalskim zahtevam, izra¢unanim z uporabo premijskega koli¢nika oziroma Skodnega
koli¢nika, in sicer tistim od obeh, ki so vis§je. Zahtevani minimalni kapital druzbe na dan
31.12.2011 znasa 21,6 mio EUR (31. 12. 2010: 20,2 mio EUR), razpoloZljivi kapital druzbe
pa 41,2 mio EUR (31.12.2010: 43,3 mio EUR). Struktura razpolozljivega kapitala je

razvidna iz naslednje tabele.

Izkaz kapitalske ustreznosti

(v EUR) 2011 2010
TEMELJNI KAPITAL (106. ¢len ZZavar)

Vplacani osnovni kapital, razen na podlagi kumulativnih

prednostnih delnic vplacanega osnovnega kapitala, oziroma

ustanovni kapital 1 39.069.099 | 39.069.099
Kapitalske rezerve, razen kapitalskih rezerv, povezanih s

kumulativnimi prednostnimi delnicami 2 33.003.752| 33.003.752
Rezerve iz dobicka, razen rezerv za lastne delnice ter rezerv za

izravnavo kreditnih in izravnavo katastrofalnih skod 3 79.811.779| 75.848.910
Preneseni Cisti dobicek iz prej$njih let 4 3.596.862 0
Presezek iz prevrednotenja v zvezi s sredstvi, ki niso financirana iz

zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 5 -875.393( -2.048.818
Lastne delnice in lastni poslovni delezi 6 1.774 1.774
Neopredmetena sredstva 7 175.779 178.615
Temeljni kapital (1+2+3+4+5-6-7) 8 | 154.428.546| 145.692.554
Zajamceni kapital 9 7.200.910| 6.730.866
Izpolnjevanje zahteve iz Cetrtega odst. 106. ¢lena ZZavar (8-9) | 10 | 147.227.636 | 138.961.688
DODATNI KAPITAL (107. €len ZZavar)

Podrejeni dolzniski instrumenti 11 5.400.683| 5.048.149
Dodatni kapital (11), vendar ne ve¢ kot 50 % glede na nizjega

izmed temeljnega oziroma minimalnega kapitala 12 5.400.683 5.048.149
RAZPOLOZLJIVI KAPITAL IN IZKAZ KAPITALSKE

USTREZNOSTI (108. ¢len ZZavar)

Skupaj temeljni in dodatni kapital (8+12) 13 | 159.829.229 | 150.740.703
Udelezba po 1. tocki prvega odst. 108. ¢lena ZZavar 14 | 115.686.979 | 105.949.676
Udelezba po 2. tocki prvega odst. 108. ¢lena ZZavar 15 2.902.404 1.512.660
RazpoloZljivi kapital zavarovalnice (13-14-15) 16 | 41.239.846| 43.278.367
Zahtevani minimalni kapital 17 | 21.602.732| 20.192.597
PreseZek oziroma primanjkljaj razpoloZljivega kapitala

zavarovalnice (16-17) 18 | 19.637.114| 23.085.770
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Pozavarovalnica Sava je kapitalsko ustrezna, ¢e je razpolozljivi kapital vec¢ji ali enak
minimalnemu kapitalu. Pozavarovalnica Sava je celo leto 2011 izpolnjevala zahteve o
kapitalski ustreznosti, saj je vedno imela velik presezek razpolozljivega kapitala nad
minimalnim kapitalom. Presezek na dan 31.12.2011 znaSa 19,6 mio EUR (31.12. 2010:
23,1 mio EUR), zato je tveganje kapitalske neustreznosti majhno.

Navedena ocena temelji na trenutno veljavni zavarovalniSki zakonodaji po rezimu
Solventnost I. Nova ureditev Solventnost II, ki bo predvidoma zacela veljati 1. januarja 2014,
v temeljih spreminja nacin izracuna solventnostnega kapitala, prav tako pa tudi vrednotenje
sredstev in obveznosti. Na osnovi kvantitativnih Studij u¢inka sprememb zaradi nove ureditve
ocenjujemo oziroma pricakujemo, da bo Pozavarovalnica Sava potrebovala bistveno vec
kapitala, kot je sedanja viSina minimalnega kapitala, poveCanje pa se bo vsaj delno
kompenziralo z zmanjSanjem obveznosti, za katere direktiva predpisuje manj previden nacin
oblikovanja, kot je sedanji. Direktiva Solventnost II je sicer ze sprejeta, vendar pa Se niso
znani na njej temeljeci izvedbeni predpisi, v katerih bodo doloc¢eni tudi vsi potrebni parametri
za izraCun solventnostnega kapitala.

28.5.2 Zavarovalna tveganja

Zavarovalna tveganja so tveganja, ki so povezana z osnovno dejavnostjo zavarovalnic, torej
prevzemanjem tveganj od zavarovalcev. Zavarovalnice presezek prevzetih tveganj prenasajo
na pozavarovalnice, zato so tudi te izpostavljene zavarovalnim tveganjem. Med zavarovalna
tveganja, ki so pomembna za pozavarovalnice, uvrs¢amo predvsem tveganje pri sprejemu
rizikov v pozavarovanje, cenovno tveganje, tveganje Skod, tveganje samopridrzaja in tveganje
nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih rezervacij. Nekatera druga zavarovalna tveganja, npr.
tveganje, da je zavarovalni produkt neustrezno nacrtovan, tveganje ekonomskega okolja in
tveganje zaradi obnasanja zavarovalcev, so pomembna predvsem za zavarovalnice, vendar pa
se zlasti pri obligatnih proporcionalnih pogodbah prenaSajo tudi na pozavarovalnice. Pri
tovrstnih tveganjih pozavarovalnica nima svojih neposrednih ukrepov za obvladovanje, saj jih
lahko obvladuje le s primernim sprejemanjem v pozavarovanje, morebitnimi dodatnimi
zahtevami ali klavzulami v pozavarovalnih pogodbah ter z ustreznim programom retrocesije.
Zato v nadaljevanju tveganja, da je zavarovalni produkt neustrezno nacrtovan, tveganja
ekonomskega okolja in tveganja zaradi obnasanja zavarovalcev ne bomo posebej obravnavali.

Pozavarovalnica Sava od svojih odvisnih druzb in ostalih cedentov prevzema le zavarovalna
tveganja. Del prevzetih tveganj zadrZi v lastni izravnavi, presezek nad lastnimi zmoZnostmi
pa retrocedira. Pozavarovalnica Sava vse pozavarovalne pogodbe v smislu standarda MSRP 4
uvrS¢a med zavarovalne pogodbe. Ker nima pozavarovalnih pogodb, ki bi bile klasificirane
kot finan¢ne pogodbe, so v nadaljevanju v skladu z MSRP 4 podrobneje razkrita tveganja, Ki
izvirajo iz zavarovalnih pogodb.

28.5.2.1 Tveqganje pri sprejemu rizikov v pozavarovanje

Tveganje pri sprejemu rizikov v pozavarovanje je tveganje, da bo prislo do finan¢nih izgub
zaradi napacne izbire in odobritve, da riziko sprejmemo v pozavarovanje. Pri obligatnih
pozavarovalnih pogodbah Pozavarovalnica Sava sledi usodi cedentov, medtem ko je pri
fakultativnih pogodbah odloCitev o prevzemu rizika v pozavarovanje na strani
Pozavarovalnice Sava.
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Iz navedenega sledi, da je za obvladovanje tega tveganja kljuno preverjanje prakse
obstojecih in prihodnjih cedentov ter analiza dogajanja na ustreznem trgu in v ustrezni
zavarovalni vrsti. Zato se kritje lahko prevzame le z upoStevanjem notranjih smernic za
sprejemanje rizikov v pozavarovanje. Te opredeljujejo zahteve za partnerje, dolocajo
minimalno zahtevano raven informacij o poslu ter definirajo okvire za pricakovani rezultat
posla. Hkrati dolocajo tudi postopek prevzema v Kkritje ter ravni pristojnosti, tako da je v
proces vgrajenih primerno Stevilo kontrol. Pri prevzemu vecjih rizikov v zavarovanje, ki jih
prevzemajo odvisne druzbe, sodelujejo tudi ustrezno usposobljeni strokovnjaki
Pozavarovalnice Sava.

Iz spodnje tabele je razviden obseg izpostavljenosti, merjen s Stevilom pogodb in seStevkom
zavarovalnih vsot (agregat limitov). V seStevkih niso upoStevana neomejena kritja za

Skodno-presezkovno pozavarovanje avtomobilske odgovornosti, ki so v celoti retrocedirana.

Struktura pozavarovalnih pogodb in limiti

(v EUR) Pogodbeno leto 2011 Pogodbeno leto 2010
Vrsta pogodbe St. pogodb | Agregat limitov | St. pogodb | Agregat limitov
Obligatne pogodbe 458 1.002.384.265 459 908.913.254
Fakultativne pogodbe 131 459.544.439 129 431.867.252
Skupaj 589 | 1.461.928.704 588 1.340.780.506

Ce kot merilo izpostavljenosti upostevamo agregat limitov v zgornji tabeli, se je
izpostavljenost zavarovalnemu tveganju v letu 2011 v primerjavi z letom 2010 povecala, kar
je v skladu s povecanjem kosmate pozavarovalne premije. Pozavarovalnica Sava zavarovalno
tveganje zmanjSuje tako, da ga s pasivnimi pozavarovalnimi pogodbami delno ali v celoti
prenasa na retrocesionarje.

Tveganje zaradi sprejema rizikov v pozavarovanje se med letoma 2011 in 2010 ni bistveno
spremenilo.

28.5.2.2 Cenovno tveganije

Cenovno tveganje je tveganje, da bo obraCunana pozavarovalna premija premajhna za
obveznosti, ki bodo nastale s sklenitvijo pozavarovanja.

Pri proporcionalnih pozavarovalnin pogodbah je pozavarovalna premija odvisna od
zavarovalne premije, ki jo praviloma dolocajo cedenti. Zato to tveganje obvladujemo s
pravilnim prevzemom rizikov v pozavarovanje in ustreznim prilagajanjem provizijske
politike. Pri neproporcionalnih pozavarovalnih pogodbah cenovno tveganje prav tako
obvladujemo s pravilnim prevzemom rizikov v pozavarovanje ter primernim dolocanjem
pozavarovalnih premijskih stopenj. Cene se sproti dolo¢ajo na podlagi ciljnih kombiniranih
koli¢nikov, njihovo primernost pa preverjamo z rezultati po pozavarovalnih oblikah in
skupinah.

Cenovno tveganje ocenjujemo kot zmerno, kar velja za leti 2011 in 2010.

28.5.2.3 Tveganje Skod

Tveganje Skod je tveganje, da bo Stevilo Skod vecje, kot je bilo pricakovano, ali pa bo
povprec¢na visina Skod vecja, kot je bilo pricakovano. Pri proporcionalnih pozavarovanjih je to
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tveganje tesno povezano z istim tveganjem pri cedentih, ki se lahko uresni¢i zaradi napacne
ocene pri sprejemu rizikov v zavarovanje, spremembe prakse sodiS¢, pojava novih vrst skod,
pojava novih ¢loveskih in zivalskih bolezni, povecanja ozavescenosti ljudi o pravicah iz
zavarovalnih pogodb, spremembe makroekonomskih okoli$¢in ipd.

Pri neproporcionalnih pozavarovanjih, zlasti v vis§jih slojih, je pomembno preseganje
pricakovanega majhnega Stevila Skod manj verjetno, je pa mogoce.

To tveganje obvladujemo s primernim prevzemom rizikov v pozavarovanje, kontrolo
koncentracije rizikov na doloc¢eni lokaciji ali geografskem podroc¢ju, predvsem pa z ustreznim
programom retrocesije.

Ocenjujemo, da pri tveganju Skod v letih 2011 in 2010 ni bilo bistvenih razlik, ¢e ne
upostevamo dejstva, da je bilo v letu 2011 ve¢ katastrofalnih skod zaradi naravnih nesre¢ kot

v letu 2010, kar pa je bolj kot s tveganjem Skod povezano s tveganjem samopridrzaja.

28.5.2.4 Tveganje samopridrzaja

Tveganje samopridrzaja je tveganje, da bi prislo do velikih ¢istih (agregatnih) skod zaradi
katastrof ali koncentriranega Skodnega dogajanja. To tveganje bi se lahko uresnicilo predvsem
takrat, ko bi bile tablice maksimalnih samopridrzajev previsoke. Uresnicilo bi se v primeru
mnozi¢nih $kod, v katerih bi bilo prizadetih ve¢ zavarovanih objektov. To bi se lahko zgodilo
predvsem pri Skodah zaradi naravnih nevarnosti, ki jih krije temeljno ali dodatno pozarno
zavarovanje oziroma k poZarnemu zavarovanju priklju¢eno zavarovanje, denimo zavarovanje
obratovalnega zastoja ali potresno zavarovanje.

Pozavarovalnica Sava tveganje samopridrzaja obvladuje s strokovnim prevzemom v
pozavarovanje, merjenjem izpostavljenosti (s seStevki zavarovalnih vsot) po geografskih
podro¢jih za posamezne naravne nevarnosti, predvsem pa s primerno dolo¢enimi
maksimalnimi samopridrzaji ter ustreznim pozavarovalnim programom. Pri tem uposteva
dejstvo, da na ciste Skode na letnem nivoju vpliva tako maksimalna viSina Ciste Skode, ki se
nanaSa na posamezen katastrofalni dogodek, kot tudi frekvenca takih dogodkov.

Ocenjujemo, da pri tveganju samopridrzaja v letih 2011 in 2010 ni bilo bistvenih razlik, ¢e
upoStevamo  viSine maksimalnih samopridrZzajev in normalno pricakovano Stevilo
katastrofalnih §kod. Dejansko pa je bilo v letu 2011 ve¢ katastrofalnih $kod zaradi naravnih
nevarnosti kot v letu 2010. Zaradi primernosti maksimalnih samopridrZajev in ustreznega
pozavarovanja Pozavarovalnica Sava zaradi tveganja samopridrZaja ni bila resno ogroZena,
kar je razvidno iz razdelka o oceni ogrozenosti zaradi zavarovalnih tvegan;.

28.5.2.5 Tveganje nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih rezervacij

Tveganje nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je tveganje, da so zavarovalno-
tehnicne rezervacije manjSe, kot bi morale biti. To se lahko zgodi zaradi napacnih ocen
aktuarjev ali pa nepri¢akovano neugodnega Skodnega razvoja. Le-ta je lahko posledica pojava
novih vrst $kod, ki v zavarovalnih pogojih niso izkljuene in za katere Skodnih rezervacij
sploh Se ne oblikujemo, kar bi se lahko zgodilo predvsem pri odgovornostnih zavarovanjih, pa
tudi zaradi spremenjene prakse sodis¢. Ocenjujemo, da to tveganje sicer obstaja, predvsem pri
Skodnih rezervacijah, vendar je majhno.
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Pozavarovalnica Sava tveganje nezadostnosti zavarovalno-tehni¢nih rezervacij obvladuje z
doslednim upostevanjem zakona in podzakonskih predpisov o zavarovalno-tehni¢nih
rezervacijah, z uporabo priznanih aktuarskih metod, s kriti¢nim upostevanjem podatkov, ki jih
prejme od cedentov o pozavarovalnem delu njihovih Skodnih rezervacij, predvsem pa s
konzervativnim oblikovanjem zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, katerih oblikovanje je
opisano v razkritjih o zavarovalno-tehni¢nih rezervacijah.

Pozavarovalnica Sava za aktuarsko ocenjevanje Skodnih rezervacij ne more uporabiti
trikotnikov placanih $kod, ki bi bili organizirani po letih nastanka Skodnega dogodka, kot je to
v navadi pri zavarovalnicah. Podatke o Skodah, ki so kvotno pozavarovane, od svojih
cedentov prejme razclenjene po posameznih pogodbenih letih. Ker se $kode pri enoletnih
zavarovalnih policah, sklenjene med letom, lahko zgodijo v letu sklenitve ali pa v naslednjem
letu, agregiranih podatkov za kvotno pozavarovanje ni mogoce organizirati po letu nastanka
Skodnega dogodka, kot je to mogocCe storiti za ostale pozavarovalne oblike, ki pa zahtevajo
mnogo ve¢ administrativnega dela pri cedentih.

Zaradi navedene znacilnosti, ki je tipi¢na za pozavarovalnice, Pozavarovalnica Sava podatke
o placanih Skodah organizira po pogodbenih letih in z ustreznimi aktuarskimi metodami oceni
prihodnje obveznosti za posamezna pogodbena leta. Tako ocenjene obveznosti se nanasajo na
7e nastale Skode (prijavljene in neprijavljene), za poravnavo katerih je namenjena Skodna
rezervacija, in na Skode, ki Se niso nastale in za katerih poravnavo je namenjena prenosna
premija. Ko od skupnih ocenjenih prihodnjih obveznosti odstejemo prenosno premijo, ki jo
izraGunamo neodvisno od opisanega postopka, kakor je opisano v razkritjih o zavarovalno-
tehni¢nih rezervacijah, dobimo Skodne rezervacije.

Zaradi navedene znacilnosti v spodnjih dveh tabelah kot originalno ocenjene kosmate oziroma
Ciste obveznosti ob koncu posameznih preteklih let upoStevamo Skodne rezervacije, povec¢ane
Za prenosno premijo, zmanjSano za razmejeno provizijo, kar primerjamo s kasnejSimi
ocenami istih obveznosti. Tovrstno kontrolo oziroma analizo primernosti vi§ine zavarovalno-
tehni¢nih rezervacij je mogoce delati le za pretekla leta in bolj kot so ta oddaljena, bolj
natanéni so rezultati analize. Zaradi konsistentnega uporabljanja aktuarskih metod pri
oblikovanju zavarovalno-tehni¢nih rezervacij iz preteklih odstopanj prvotno ocenjenih
obveznosti od kasneje ugotovljenih oziroma ocenjenih dejanskih obveznosti na posamezen
prese¢ni bilan¢ni datum lahko sklepamo tudi o zadostnosti rezervacij na dan 31. 12. 2011.

Analiza visine kosmatih zavarovalno-tehnicnih rezervacij za predhodna leta

(v 1000 EUR) 31. decembra leta

Ocena kosmatih obveznosti 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Prvotno ocenjene 109.145| 119.777| 148.075| 157.182| 163.593| 173.522
Ponovno ocenjene 1 leto kasneje 85.128| 112.684| 141.395| 141.917| 148.272
Ponovno ocenjene 2 leti kasneje 89.210| 115.393| 138.416| 134.336

Ponovno ocenjene 3 leta kasneje 92.588| 113.161| 135.549

Ponovno ocenjene 4 leta kasneje 89.620| 110.972

Ponovno ocenjene 5 let kasneje 88.616

Kumulativni kosmati presezek

(zadnja ocena — prvotna ocena) 20.529 8.805| 12.527| 22.846| 15.321
Kumulativni kosmati presezek v %

od prvotne ocene 18,8 % 7,4 % 8,5% 14,5 % 9,4 %
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Analiza visine Cistih zavarovalno-tehnicnih rezervaci za predhodna leta

(v 1000 EUR) 31. decembra leta

Ocena Cistih obveznosti 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Prvotno ocenjene 92579 98.878| 111.120| 132.543| 146.636| 156.366
Ponovno ocenjene 1 leto kasneje 65.813| 93.767| 107.719| 122.908| 133.984
Ponovno ocenjene 2 leti kasheje 69.618| 96.301| 105.045| 114.811

Ponovno ocenjene 3 leta kasneje 72.695| 94514| 101.164

Ponovno ocenjene 4 leta kasneje 70.201| 91.403

Ponovno ocenjene 5 let kasneje 67.767

Kumulativni ¢isti presezek

(zadnja ocena — prvotna ocena) 24.812 7.475 9.956| 17.732| 12.652
Kumulativni Cisti presezek v % od

prvotne ocene 26,8 % 7,6 % 90%| 134% 8,6 %

Relativno zmanjsSanje kumulativnega kosmatega in Cistega presezka za pogodbeni leti 2007 in
2008 v primerjavi s pogodbenim letom 2006 je posledica katastrofalnih Skod in cedentovih
prenizkih ocen Skodnih rezervacij za katastrofalne Skode. Sicer pa so se kumulativni Cisti
presezki za pogodbena leta od 2006 do 2009 povecali, ¢e jih primerjamo z vrednostmi ob
koncu predhodnega leta, ko so znasali 24,1 %, 4,4 %, 5,6 % in 7,1 % prvotne ocene.

Kumulativni kosmati in Cisti presezek je posledica previdnega ocenjevanja obveznosti. Delno
pa izvira tudi iz tega, da je po pravilu pro rata temporis izraCunana prenosna premija,
zmanjSana za razmejene provizije, za tiste zavarovalne vrste, kjer so Skodni koli¢niki precej
manj$i od 100 %, Ze po naravi predpisanega izracuna prevelika za del, ki se nanasa na razliko
med 100 % in Sele kasneje znanim dejanskim Skodnim koli¢nikom. To dejstvo je tudi vzrok
za to, da se ocena eno leto kasneje hitro zmanjSa v primerjavi s prvotno oceno, saj se prenosna
premija zaradi ve¢inoma enoletnih zavarovanj skoraj v celoti porabi ze v naslednjem letu, ko
se sprosti tudi njen presezek. KasnejSe ocene se ne razlikujejo vec bistveno od ocene eno leto
kasneje, Sele ¢ez mnogo let pa se ustalijo.

Dodatno k prenosni premiji Pozavarovalnica Sava oblikuje Se rezervacije za neiztekle
nevarnosti v tistih zavarovalnih vrstah, kjer je seStevek Skodnega in stroSkovnega koli¢nika

vedji od 100 %, kakor je opisano v razkritjih o zavarovalno-tehni¢nih rezervacijah.

Ocenjujemo, da je tveganje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij ob koncu leta 2011 primerljivo s
tistim ob koncu leta 2010.

28.5.2.6 Program retrocesije

Za obvladovanje zavarovalnih tveganj, ki jim je izpostavljena Pozavarovalnica Sava, je
pomemben primeren program retrocesije. Sestavljen je tako, da se zmanjSa izpostavljenost
uporabljajo le izjemoma za najboljSe rizike. Z recipro¢nimi pogodbami Pozavarovalnica Sava
skrbi za ustrezno razprsitev tveganja. Portfelj v lastni izravnavi, tako za slovenske kot tudi za
tuje cedente, je v primeru vecjih Skodnih dogodkov zasCiten Se s skrbno izbranim
neproporcionalnim pozavarovanjem.

Ocenjujemo, da sta programa retrocesije Pozavarovalnice Sava za leti 2011 in 2010
primerljiva.
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28.5.2.7 Ocena ogrozenosti zaradi zavarovalnih tveganj

Za oceno ogrozenosti zaradi zavarovalnih tveganj so bistveni maksimalni samopridrzaji
pozavarovalnice ter program retrocesije. Maksimalni samopridrzaji za ve¢ino premozenjskih
zavarovanj znasajo 1 mio EUR, pri zavarovanju odgovornosti pri uporabi motornih vozil
2 mio EUR, kombiniran limit za zavarovanje poZara in elementarnih nesre¢, drugo $kodno
zavarovanje in zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub ne sme presegati 3 mio EUR, pri
zivljenjskih zavarovanjih pa so maksimalni samopridrzaji enaki 300.000 EUR. Tako dista
Skoda na posameznem riziku praviloma ne more preseéi 3 mio EUR. V primeru
katastrofalnega dogodka, npr. poplave, toCe, viharja ali celo potresa, pa je maksimalna Cista
Skoda navzgor omejena s prioriteto ustreznega neproporcionalnega kritja (zaScita
samopridrzaja), ki je za Slovenijo in za tujino znasala 5 mio EUR. To je torej zgornja meja
Ciste Skode, ki jo lahko predvidimo ob razumnih aktuarskih pricakovanjih za en katastrofalen
dogodek. Ceprav je moznih tudi ve¢ katastrofalnih dogodkov v istem letu, pa je verjetnost
tolikSnega Stevila katastrofalnih dogodkov, da bi bila zaradi njih ogrozena solventnost
Pozavarovalnice Sava, zanemarljiva. Seveda pa zaradi nakljuénega nihanja S$tevila
katastrofalnih Skod vedno lahko pri¢akujemo dodatne Ciste Skode, kar bi se pokazalo v
poslabSanju poslovnega izida, nikakor pa ne tega, da bi bila ogrozena solventnost
Pozavarovalnice Sava.

Ce bi se zaradi ve&jih/manjsih uresni¢enih zavarovalnih tveganj &isti kombinirani koliénik
spremenil za eno odstotno toc¢ko, bi se dobi¢ek pred davki spremenil za 1,2 mio EUR (2010:
1,2 mio EUR). Z upostevanjem ene (dodatne) maksimalne Ciste Skode v visini 5 mio EUR, bi
se kombinirani koli¢nik v letu 2011 poslabsal za 4,1 % (2010: 4,0 %), kar je Se sprejemljivo.

Tveganje, da bi zavarovalna tveganja resno ogrozila finan¢no trdnost druzbe, ocenjujemo za
majhno, pri tem pa ni bistvene razlike med letoma 2011 in 2010.

28.5.3 TrZna tveganja

Pozavarovalnica Sava mora pri nalaganju prostih sredstev upostevati zakonska dolocila, ki
urejajo razprsitev in omejitev nalozb, njihovo vrednotenje in usklajenost z obveznostmi. Pri
upravljanju z nalozbami je druzba v veliki meri, poleg zagotavljanja likvidnosti, pozornost
posvecala tudi drugim zakonskim zahtevam, predvsem zahtevi po valutni usklajenosti nalozb
ter zahtevam, ki se nanasajo na strukturo naloZzb kritnega premoZenja druzbe.

Pri svojem finanénem poslovanju je pozavarovalnica izpostavljena trznim tveganjem, med

katerimi lahko v prvi vrsti naStejemo tveganje obrestne mere, tveganje spremembe vrednosti
lastniSkih vrednostnih papirjev, valutno tveganje in tveganje koncentracije naloZzb.
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Podatki o financnih nalozbah

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
Vrsta nalozbe
1. Depoziti in potrdila o vlogi 41.381.864 73.003.230
2. Drzavne obveznice 64.214.972 44.943.738
3. Poslovne obveznice 67.826.766 63.935.441
4. Delnice (brez strateSkih) 8.489.835 9.350.409
5. Vzajemni skladi 7.356.347 16.172.633
5.1. obvezniski 2.460.591 2.305.625
5.2. mesSani 1.683.958 9.810.789
5.3. delniski 3.211.798 4.056.218
6. Dana posojila 10.901.665 6.702.331
Skupaj finan¢ne nalozbe podvrzene trznim tveganjem 200.171.448 214.107.782
7. Finan¢ne nalozbe pozavarovalnic iz naslova pozavarovalnih
pogodb pri cedentih 8.576.746 7.405.627
Skupaj finan¢ne nalozbe 208.748.194 221.513.409

28.5.3.1 Tveganje obrestne mere

Tveganje obrestne mere je tveganje zaradi izpostavljenosti izgubam, ki izvirajo iz nihanja
obrestnih mer. Pri spremembi obrestne mere se tveganje lahko uresnici zaradi zmanjSanja
vrednosti nalozb ali poveCanja obveznosti. Glede na to, da Pozavarovalnica Sava svojim
zavarovancem ne zagotavlja donosov na pasivi, v kateri nima na spremembo obrestne mere
obcutljivih matemati¢nih rezervacij, zaenkrat ni izpostavljena klasicnemu obrestnemu
tveganju aktive in pasive. Vendar pa skuSa druzba vseeno obvladovati tveganja sprememb
obrestnih mer, ki vplivajo na vrednost njene aktive in donosnost njenega nalozbenega
portfelja.

Tveganju obrestne mere so na strani sredstev izpostavljeni dolzniski vrednostni papirji,
obvezniSki vzajemni skladi in delno meSani vzajemni skladi. Celotna vrednost nalozb,
izpostavljena obrestnemu tveganju tako na dan 31.12.2011 znasa 135,3 mio EUR¥
(31.12.2010: 116,1 mio EUR). Prikaz nalozb je predstavljen v tabeli Podatki o financnih

nalozbah.

Obcutljivost na spremembo obrestne mere lahko ocenimo tako, da krivuljo donosnosti za vse
ro¢nosti premaknemo za dve odstotni to€ki navzgor ali navzdol in izraunamo, za koliko bi se
spremenila vrednost naloZb v obveznice. U¢inek majhne spremembe obrestne mere lahko zelo
dobro aproksimiramo Ze s poznavanjem prvega in drugega odvoda cene obveznice v
odvisnosti od obrestne mere oziroma s poznavanjem rocnosti (duration) in konveksnosti.

Povprecna ro¢nost obvezniskega portfelja na dan 31. 12. 2011 je 3,47 leta (31. 12. 2010: 3,93
leta). Obcutljivostna analiza je pokazala, da bi se vrednost nalozb, ki so obcutljive na obrestno
tveganje, zaradi poveCanja obrestnih mer zmanjSala za 8,2 mio EUR (31.12.2010:
8,2 mio EUR) oziroma za 6,0 % (31.12.2010: 7,1 %). Podrobnejsi prikaz rezultatov
spremembe vrednosti nalozb ob spremembi obrestnih mer in vpliv na racunovodske izkaze je
predstavljen v spodnji tabeli.

%2 Upostevan je znesek dolzniskih vrednostnih papirjev, obvezniskih vzajemnih skladov in polovica zneska
mesanih vzajemnih skladov.

232




Rezultati obcutljivostne analize

Tip vrednostnega papirja 31.12.2011 31.12.2010

+200 bp -200 bp +200 bp -200 bp

Sprememba Sprememba Sprememba Sprememba
Vrednost | vrednosti Vrednost vrednosti Vrednost vrednosti Vrednost | vrednosti

Drzavne obveznice 59.466.993| -4.212.570] 68.550.505| 4.870.943] 42.685.104| -3.494.080| 50.108.363[ 3.929.179
Poslovne obveznice 64.841.612| -3.745.427| 73.100.138| 4.513.099] 57.940.318 -4.193.259| 66.830.932[ 4.697.355
Obvezniski vzajemni skladi 2.312.546 -148.045|  2.635.165 174.574 2.141.987 -163.638| 2.489.256 183.631
Mesani vzajemni skladi 791.320 -50.659 901.716 59.737 4.557.241 -348.153 5.296.083 390.689
Skupaj 127.412.471] -8.156.700( 145.187.523| 9.618.352| 107.324.650| -8.199.131(124.724.635]  9.200.854
Vpliv na kapital -7.628.960 8.849.597 -7.849.318 8.822.223
Vpliv na izkaz poslovnega izida 0 0 0 0
Vpliv obveznic v ra¢. skupini v posesti do -527.740 768.755 -349.813 378.630
zapadlosti*

* nima vpliva na izkaze druzbe
Ocenjujemo, da je Pozavarovalnica Sava v letu 2011 znizala izpostavljenost tveganju
spremembe obrestne mere glede na leto 2010, ¢e upoStevamo stanje ob koncu leta oziroma

rezultat obcutljivostne analize.

28.5.3.2 Tveganje spremembe vrednosti lastniS§kih vrednostnih papirjev

Tveganje spremembe vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev je tveganje, da bi se vrednost
nalozb zmanjSala zaradi nihanja vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev.

Druzba tveganje obvladuje predvsem z razprSenostjo (tako po izdajateljih, sektorjih in
geografsko), spremljanjem in analiziranjem dogajanj na svetovnih trgih ter ustreznim
reagiranjem na dogajanja. Zaradi visoke nihajnosti lastniskih vrednostnih papirjev v zadnjih
letih pa je druzba ta del portfelja precej znizala in tako znizala izpostavljenost do tveganja
spremembe vrednosti lastniSkih vrednostnih papirjev.

Tveganje spremembe vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev druzba meri preko stres testa
padca trznih teCajev za 10 %. Tveganju spremembe vrednosti lastniSkih vrednostnih papirjev
so izpostavljene delnice, delniSki vzajemni skladi in meSani vzajemni skladu (pri stres testu je
upostevana polovica vrednosti). Nalozbe v odvisne in pridruzene druzbe iz stres testa
izlo€amo, saj druzba spremembo njihove vrednosti ocenjuje s testom dobrega imena.
Vrednost sredstev je razvidna iz tabele Podatki o financnih nalozbah.

Za oceno obcutljivosti nalozb na spremembe vrednosti lastnisSkih vrednostnih papirjev lahko
predpostavimo padec vseh vrednosti za 10 %, kar bi pomenilo zmanjSanje vrednosti nalozb za

1,2 mio EUR (31. 12. 2010: 1,8 mio EUR).

Ocena obcutljivosti nalozb na spremembo vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev*

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
Sprememba Sprememba
Padec vrednosti Vrednost vrednosti Vrednost vrednosti
za-10% 11.289.250 1.254.361 16.480.820 1.831.202
za—20% 10.034.889 2.508.722 14.649.617 3.662.404

*Za razliko od obveznic, kjer sprememba obrestne mere na spremembo vrednosti nalozb ne vpliva linearno,
lahko za druge padce vrednosti nalozb v lastniske vrednostne papirje in vzajemne sklade upoStevamo princip
linearnosti.
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Celotna sprememba bi se nanaSala na spremembo kapitala, saj ima druzba vse nalozbe, ki so
izpostavljene tveganju spremembe vrednosti lastniS8kih vrednostnih papirjev, razporejene v
skupino sredstev, razpolozljivih za prodajo.

Ocenjujemo, da je bila Pozavarovalnica Sava v letu 2011 tveganju spremembe vrednosti
nalozb v lastniSke vrednostne papirje, ki niso povezani z odvisnimi in pridruzenimi druzbami,
izpostavljena manj kot v letu 2010. Seveda pa je pri tem treba upostevati, da se navedeni
oceni nanasata na stanji ob koncu leta 2011 in 2010.

Druzba ima konec leta 2011 114,4 mio EUR (31. 12. 2010: 106,2 mio EUR) nalozb v delnice
odvisnih in pridruzenih druzb.

Za ohranjanje oziroma povecevanje vrednosti strateskih nalozb v odvisne in pridruzene
druzbe Pozavarovalnica Sava skrbi predvsem z aktivnim upravljanjem svojih odvisnih druzb
in sodelovanjem pri upravljanju pridruzenih druzb. Vrednost odvisnih in pridruzenih druzb
Pozavarovalnica Sava ocenjuje s testom slabitve nabavne vrednosti v skladu z MRS 36, ki je
opisan v poglavju 28.2.11.

28.5.3.3 Valutno tveganje

Valutno tveganje je tveganje, da se bo zaradi sprememb teCajev zmanjSala vrednost
premozenja v tujini ali povecale obveznosti v tujih valutah.

Pozavarovalnica Sava povecuje svoj deleZ poslov iz tujine, kar vpliva na strukturo njenih
obveznosti po razlicnih valutah. Kljub temu pa v tej strukturi na dan 31.12. 2011 78,7 %
(31.12.2010: 84,9 %) predstavljajo obveznosti v evrih. Vendar pa je druzba zaradi povecanja
valutne neusklajenosti v USD v letu 2011 prilagodila nalozbeno politiko in del sredstev
nalozila v nalozbe v USD.

Prikaz valutne (ne)usklajenosti je prikazan v spodnji tabeli. 1z nje je razvidno, da predstavlja
valutna neusklajenost 16,9 % (31. 12. 2010: 7,8 %) sestevka kosmatih zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij in rezerv (rezerve iz dobicka za izravnavo kreditnih tveganj, rezerve iz dobicka za
katastrofalne Skode). Druzba ima v EUR presezek kritnega premozenja nad obveznostmi v
visini 61,0 mio EUR (31. 12. 2010: 41,5 mio EUR), medtem ko je v vseh ostalih valutah
skupaj neusklajenosti (primanjkljaja) za 36,5 mio EUR (31.12.2010: 16,2 mio EUR). S
presezkom kritnega premozenja nad kosmatimi zavarovalno-tehni¢nimi rezervacijami in
rezervami, ki znasa 24,5 mio EUR (31. 12. 2010: 25,4 mio EUR), bi to neusklajenost lahko
premostili, tudi ¢e bi se medvalutna razmerja drasticno spremenila v $kodo evra.
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Valutna (ne)usklajenost na dan 31. 12. 2011 (zneski so preracunani v EUR)

Kosmate zav.-tehni¢ne
Kritno premozenje rezervacije in rezerve Primanjkljaj KP

Valuta (KP)* (ZTR) Max (ZTR-KP,0)

EUR 211.902.537 150.884.448 0
USD 2.324.498 18.813.377 16.488.879
JPY 177.859 5.251.988 5.074.129
KRW 634.999 4.236.425 3.601.426
HKD 49 2.223.442 2.223.392
INR 31.566 1.082.992 1.051.426
TRY 77.015 1.499.494 1.422.479
Ostalo 1.000.244 7.642.173 6.641.929
Skupaj 216.148.768 191.634.339 36.503.660

* Premozenje, ki pokriva zavarovalno-tehnicne rezervacije.

Valutna (ne)usklajenost na dan 31. 12. 2010 (zneski so preracunani v EUR)

Kritno premozenje Kosmate zav.-tehni¢ne Primanjkljaj KP

Valuta (KP) rezervacije in rezerve (ZTR) Max (ZTR—KP,0)

EUR 195.517.047 153.969.012 0
USD 3.798.631 11.380.792 7.582.161
KRW 3.269.007 3.949.727 680.720
RUB 0 2.925.161 2.925.161
TRY 1.081.203 1.483.743 402.540
HKD 865.022 1.265.065 400.044
Ostalo 2.205.998 6.355.995 4.170.563
Skupaj 206.736.908 181.329.494 16.161.189

Pod ostalimi valutami so zdruzene vse valute, za katere so kosmate zavarovalno-tehni¢ne
rezervacije in rezerve na dan 31. 12. 2011 manjse od enega milijona EUR. Primanjkljaj je za
vsako od takih valut izra¢un posebej, Sele nato pa zdruzen.

Nalozbe lastnih virov niso izpostavljene valutnemu tveganju.

Ocenjujemo, da se je valutno tveganje v letu 2011 glede na leto 2010 povecalo.

28.5.3.4 Tveganje koncentracije

Tveganje koncentracije nalozb je tveganje, da bi se zaradi prevelike koncentracije nalozb na
dolocenem geografskem podrocju ali ekonomskem sektorju ob neugodnih gibanjih hkrati
zmanjSala vrednost nalozb.

Da bi se izognila preveliki koncentraciji v dolocen tip nalozb, preveliki koncentraciji pri
doloenemu pogodbenemu partnerju oziroma sektorju, pa tudi ostalim moZnim oblikam
koncentracije, ima druzba v skladu z zakonom o zavarovalni$tvu, podzakonskimi akti in
notranjimi predpisi druzbe svoj nalozbeni portfelj precej razprsSen.

Spodnja tabela prikazuje geografsko razprSenost nalozb Pozavarovalnice Sava. Iz nje je

razvidno, da je najvecji delez nalozb naloZen v Sloveniji (31. 12. 2011: 72,7 %, 31. 12. 2010:
73,3 %).
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Geografska struktura nalozb

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Trg Znesek Struktura Znesek Struktura
Slovenija 145.532.414 72,7%| 156.960.691 73,3 %
EU 39.610.436 19,8 % 43.098.154 20,1 %
Ostale drzave OECD 6.857.163 3,4% 4,520.728 2,1%
Ostale drzave 8.171.435 4,1 % 9.528.208 4,5 %
Skupaj 200.171.448 100,0% | 214.107.782 100,0 %

Poleg geografske razprSenosti druzba stremi tudi k ¢im vecji razprSenosti po panogah.
Najvecdjo panozno izpostavljenost ima druzba v kategoriji banke in hranilnice (2011: 41,8 %,
2010: 50,0 %). Visoka izpostavljenost je povezana z visokim delezem depozitov.

Panozna struktura nalozb

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Trg Znesek Struktura Znesek Struktura
Banke in hranilnice 83.578.099 41,8% | 107.098.422 50,0 %
Drzava in centralna banka 64.214.972 32,1% 46.620.807 21,8 %
Druge finan¢ne institucije 8.126.085 4,1 % 10.387.237 4,9 %
Gospodarstvo 23.131.254 11,6 % 24.425.025 11,4 %
Vzajemni skladi 7.356.347 3,7% 16.172.633 7,6 %
Zavarovalnice 13.764.691 6,9 % 9.403.658 44 %
Skupaj 200.171.448 100,0% | 214.107.782 100,0 %

Najve€jo izpostavljenost Pozavarovalnice Sava v posameznega izdajatelja vrednostnih
papirjev (brez uposStevanja odvisnih in pridruzenih druzb) predstavlja izpostavljenost do
Republike Slovenije. Na dan 31.12.2011 znaSa izpostavljenost do drzavnih obveznic
Republike Slovenije 45,5 mio EUR (31. 12. 2010: 22,2 mio EUR). Izpostavljenost do desetih
najvecjih izdajateljev (brez upoStevanja odvisnih in pridruZenih druzb) znasa 101,4 mio EUR
(31.12. 2010: 82,6 mio EUR), kar predstavlja 53,4 % nalozb (31. 12. 2010: 37,3 %).

Tveganje zaradi koncentracije nalozb ocenjujemo kot majhno, seveda pa s samo razprsitvijo
naloZb ne moremo nevtralizirati (globalnega) sistemskega tveganja, ko se vsi neugodni
premiki na finanénih trgih odvijajo v isti smeri, denimo tako, kot se je zgodilo v letu 2008. Ce
bi upostevali le lokalne neugodne premike, potem bi iz zgornjih tabel lahko sklepali, da sta
izpostavljenosti tveganju koncentracije nalozb po regijah in panogah v letih 2011 in 2010
prakti¢no enaki. Tveganje izpostavljenosti do 10 najvecjih izdajateljev pa se je glede na leto
2010 povecalo, v najve¢ji meri zaradi povecane izpostavljenosti do slovenskih drzavnih
obveznic.

28.5.4 Likvidnostno tveganje
Likvidnostno tveganje je tveganje, da ob zapadlosti obveznosti ne bo dovolj likvidnih

sredstev, zaradi ¢esar bo treba ob neprimernem casu prodajati manj likvidna sredstva oziroma
nenacrtovano najemati kredite.
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Za namen obvladovanja likvidnostnega tveganja je druzba redno tedensko izracunavala
koli¢nik likvidnosti, ki v letu 2011 nikoli ni bil manjsi od 1, kar predstavlja najnizjo zakonsko
zahtevano vrednost. Poleg tega druzba na letnem nivoju oblikuje dnevni plan likvidnosti, v
katerem planira denarne tokove druzbe (denarne tokove iz nalozb, pozavarovanja in stroske).
V celotnem letu 2011 tako druzba ni imela tezav z likvidnostjo.

Likvidnostnemu tveganju se druzba izogiba tudi s tem, da ima razprSeno zapadlost depozitov,
ki zagotavljajo pokrivanje dnevnih potreb po likvidnosti. Poleg tega je obvezniski portfelj
sestavljen iz kotirajoCih obveznic, ki jih druzba lahko v kratkem Casu spremeni v denar. Za
vsak primer ima druzba za izredne likvidnostne primere pri poslovni banki odprto tudi
kreditno linijo v viSini 5 mio EUR.

Izpostavljenost likvidnostnemu tveganju v smislu morebitnega presezka nad obicajno
potrebnimi likvidnimi sredstvi lahko ocenjujemo kar z najve¢jo mozno obveznostjo za
posamezno izredno cCisto Skodo (5 mio EUR), za katero bi morda potrebovali likvidnostni
kredit. Sicer pa je v primeru velikih posameznih (kosmatih) S§kod ali pa mnoZice manjsih
Skod, ki bi bile lahko posledica naravne nesrece, za reSevanje vedno potreben daljsi Cas, v
katerem je mogoce unovciti npr. lastniSke vrednostne papirje ali obveznice.

Izpostavljenost likvidnostnemu tveganju merimo tudi z rokovno usklajenostjo finanénih
sredstev in obveznosti.
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Zapadlost financnih sredstev in obveznosti

Knjigovodska
vrednost od 1 leta do
(v EUR) 31.12.2011 do 1 leta 5 let nad 5 let
Finan¢ne nalozbe 200.171.448| 66.298.839| 94.577.366| 39.295.243
- vrednotene po posSteni vrednosti preko izkaza poslovnega izida 0 0 0 0
- v posesti do zapadlosti 7.513.050 0f 5.439.839] 2.073.211
- posojila in depoziti 49.283.190| 44.371.317] 3.521.873| 1.390.000
- razpolozljivo za prodajo 143.375.208| 21.927.522| 85.615.653| 35.832.032
NaloZbene nepremiCnine 158.587 0 0 158.587
Finan¢ne nalozbe v druzbah v skupini in pridruzenih druzbah 114.423.243 0 0 114.423.243
Znesek zav. teh. rezervacij, prenesen pozavarovateliem 17.615.761| 5.189.642| 5.846.668| 6.579.451
Terjatve* 63.912.735| 59.848.463| 4.064.272 0
Denar in denarni ustrezniki 153.912 153.912 0 0
SKUPAJ SREDSTVA 396.435.685[ 131.490.856( 104.488.306| 160.456.524
Podrejene obveznosti 31.220.817 0 0| 31.220.817
Zavarovalno tehni¢ne rezervacije 183.891.042| 54.597.645| 60.834.403| 68.458.994
Druge rezervacije 143.730 7.971 10.935 124.824
Obveznosti iz poslovanja** 42.060.080| 42.060.080 0 0
Ostale obveznosti 1.281.268| 1.281.268 0 0
SKUPAJ OBVEZNOSTI 258.596.937 97.946.965| 60.845.338] 99.804.634
Knjigovodska
vrednost od 1 leta do
(v EUR) 31.12.2010 do 1 leta 5 let nad 5 let
Finanéne nalozbe 221.513.410( 110.117.730[ 72.543.257| 38.852.422
- vrednotene po poSteni vrednosti preko izkaza poslovnega izida 0 0 0 0
- v posesti do zapadlosti 8.168.143| 1.541.824 6.626.320 0
- posojila in depoziti 83.453.132| 77.036.725| 6.416.407 0
- razpoloZljivo za prodajo 129.892.134| 31.539.182| 59.500.530| 38.852.422
Nalozbene nepremi¢nine 160.920 0 0 160.920
Finan¢ne nalozbe v druzbah v skupini in pridruzenih druzbah 106.236.355 0 0[ 106.236.355
Znesek zav. teh. rezervacij, prenesen pozavarovateljem 17.526.300[ 4.698.795] 5.094.680 7.732.826
Terjatve* 60.747.552| 60.747.552 0 0
Denar in denarni ustrezniki 169.193 169.193 0 0
SKUPAJ SREDSTVA 406.353.729| 175.733.270| 77.637.937| 152.982.523
Podrejene obveznosti 31.177.758 0 0| 31.177.758
Zavarovalno tehniCne rezervacije 173.941.974 47.063.868| 50.391.973| 76.486.133
Druge rezervacije 112.165 4.492 9.110 98.563
Obveznosti iz poslovanja** 34.984.985| 32.084.985| 2.900.000 0
Ostale obveznosti 21.995.403| 21.995.403 0 0
SKUPAJ OBVEZNOSTI 262.212.285( 101.148.748| 53.301.083| 107.762.454

* vkljucene tudi odloZene terjatve za davek
** vklju€ene tudi druge finan¢ne obveznosti

Za likvidnost je pomembna predvsem (ne)usklajenost med naloZbami kritnega premoZenja in
ustreznimi obveznostmi. Struktura naloZzb kritnega premoZenja ustreza predpisanim kriterijem
Zakona o zavarovalniStvu (ZZavar), pri tem pa Pozavarovalnici Sava po odlocbi Agencije za
zavarovalni nadzor ni potrebno upoStevati zakonskega doloc¢ila o lokalizaciji kritnega
premozenja, ki je namenjeno kritju obveznosti aktivnih pozavarovalnih poslov s tujino.
Druzba na dan 31.12. 2011 izkazuje presezek kritnega premozenja nad stanjem kosmatih

zavarovalno-tehni¢nih  rezervacij in

rezerv v  viSini

24,5 mio EUR

(31.

12. 2010:

25,4 mio EUR). Na dan 31.12.2011 je vrednost kritnega premoZenja za 12,8 % presegala
stanje kosmatih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in rezerv (31. 12. 2010: 14,0 %).
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Pokritost kosmatih zavarovalno-tehnicnih rezervacij in rezerv z nalozbami, denarnimi

sredstvi in terjatvami kritnega premozenja

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
Strukturni Strukturni
Stanje delez (v % Stanje delez (v %
Vrsta nalozbe nalozb od ZTR) nalozb od ZTR)
Depoziti in potrdila o vlogah 36.440.836 19,0 % | 51.138.030 28,2 %
Dolzniski vrednostni papirji 109.031.075 56,9 % | 74.115.644 40,9 %
Delnice (brez strateskih) 2.557.754 1,3%| 2.123.553 1,2 %
Vzajemni skladi 4.722.055 25%| 5.858.962 3,2%
Skupaj finan¢ne nalozbe kritnega premozenja* | 152.751.719 79,7 % | 133.236.189 73,5 %
Delez retrocesionarjev v ZTR 17.615.761 9,2% | 17.526.300 9,7%
Terjatve in denarna sredstva 45.781.288 23,9% | 55.974.417 30,9 %
Skupaj kritno premozenje 216.148.768 112,8 % | 206.736.906 114,0 %
Stanje zav.-teh. rezervacij in rezerv** 191.634.339 100,0 % | 181.329.494 100,0 %
Pokritost zav.-teh. rezervacij v % 112,8 % 114,0 %
Presezek kritnega premozenja 24.514.430 12,8 % | 25.407.412 14,0 %

* Finan¢ne nalozbe pozavarovalnic iz naslova pozavarovalnih pogodb pri cedentih niso uposStevane v kritnem
premozenju, ker niso dovoljene kot nalozba, ki se v§teva v KP po 121. ¢lenu ZZavar.
** Med rezerve vkljucujemo rezerve iz dobicka za izravnavo kreditnih tvegan;j ter za katastrofalne skode.

Roc¢nostna usklajenost nalozb kritnega premozenja z obveznostmi je na primernem nivoju, ¢e
zavarovalno-tehni¢nimi
rezervacijami in rezervami, s katerim bi lahko kompenzirali morebitne razlike, ki bi nastale
zaradi neusklajenosti. Povpre¢na ro¢nost obveznic in depozitov kritnega premozenja znaSa
konec leta 2011 2,94 let (31. 12. 2010: 2,55 let), medtem ko je povprecna ro¢nost obveznosti
4,51 let (31.12.2010: 5,36 leta) in se nanasa na seStevek Skodnih rezervacij ter prenosne

upoStevamo  presezek kritnega premoZenja

premije.

nad kosmatimi

Za nalozbe, predstavljene v tabeli Podatki o financnih nalozbah v poglavju 28.5.3 Trzna
tveganja, so zapadlosti razvidne iz spodnje tabele.

Zapadlost nalozb

(v EUR) 31.12. 2011 31. 12. 2010
Zapadlost Znesek Struktura Znesek Struktura
0—1leta 66.298.839 33,1%| 102.712.102 48,0 %
1-5let 94.577.366 47,2 % 72.543.258 33,9 %
Ved kot 5 let 39.295.243 19,6 % 38.852.422 18,1 %
Skupaj 200.171.448 100,0% | 214.107.782 100,0 %
Zapadlost kosmatih zavarovalno-tehnicnih rezervacij in rezerv

(vEUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
Zapadlost Znesek Struktura Znesek Struktura
0—1leta 56.878.838 29,7 % 47.063.868 26,0 %
1-5let 63.404.401 33,1% 50.391.973 278%
Ve kot 5 let 71.351.100 37,2% 83.873.653 46,3 %
Skupaj 191.634.339 100,0% | 181.329.494 100,0 %
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Na podlagi vseh omenjenih kriterijev ocenjujemo, da je bilo likvidnostno tveganje v letih
2011 in 2010 minimalno in med seboj primerljivo.

28.5.5 Kreditno tveganje

Kreditno tveganje je tveganje neizpolnitve obveznosti izdajateljev vrednostnih papirjev ali
drugih nasprotnih strank, do katerih ima druzba terjatve.

V skladu z doloc¢bami Zakona o zavarovalniStvu (ZZavar), podzakonskimi akti in svojimi
notranjimi predpisi druzba nalaga presezke le v depozite bank z ustreznimi kazalniki
poslovanja, v dolzniSke vrednostne papirje z ustrezno bonitetno oceno in v lastniske
vrednostne papirje z zadostno trzno kapitalizacijo oziroma z ustrezno likvidnostjo.

Kreditno tveganje pri nalozbah se najlaze prikaze preko bonitetnih ocen vrednostnih papirjev
oziroma njihovih izdajateljev. Vendar pa bonitetna ocena pri lastniskih vrednostnih papirjih ni
primeren pokazatelj kreditnega tveganja. Kreditno tveganje v tem primeru ocenjujemo s
kazalniki poslovanja posameznih izdajateljev. Zato v nadaljevanju prikazujemo oceno
kreditnega tveganja pri dolZzniskih vrednostnih papirjih in depozitih, kjer je bonitetna ocena
direkten kazalnik kreditnega tveganja.

Struktura dolzniskih vrednostnih papirjev in depozitov po bonitetnih ocenah

(vEUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Ocena po S&P/Moodys Znesek Struktura Znesek Struktura
AAA/Aaa 8.755.953 5,0 % 3.138.780 1,7 %
AA/Aa 51.467.605 29,7 % 27.581.532 15,2 %
AIA 28.686.545 16,5 % 39.504.797 21,7 %
BBB/Baa 9.945.914 5,7 % 33.674.242 18,5 %
Manj kot BBB/Baa 30.625.419 17,7 % 17.775.078 9,8 %
Brez ocene 43.942.165 25,3 % 60.207.980 33,1 %
Skupaj 173.423.601 100,0% | 181.882.409 100,0 %

DolZniski vrednostni papirji in depoziti z boniteto, ki je vi§ja ali enaka boniteti
Pozavarovalnice Sava (A- po S&P), predstavljajo 31.12. 2011 51,3 % portfelja dolZzniskih
vrednostnih papirjev in depozitov (31.12.2010: 38,6 %). Dolzniski vrednostni papirji in
depoziti z bonitetno oceno A ali bolje predstavljajo 44,4 % (31. 12. 2010: 32,8 %) celotnega
naloZbenega portfelja Pozavarovalnice Sava izpostavljenega trznim tveganjem.
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V spodnji preglednici je prikazana izpostavljenost do drzav PIIGS (Portugalska, Irska, Italija,
Grcija in Spanija).

(v EUR) 31.12. 2011 | 31.12. 2010

DrZavne obveznice

Gréija 878.453 0,2% 3.504.760 1,0%
Irska 462.670 0,1% 442.495 0,1%
Italija 538.214 0,1% 2.162.650 0,6%
Poslovne obveznice

Spanija 1.339.447 0,4% 0 0,0%
Italija 1.022.723 0,3% 985.607 0,3%
Skupaj 4.241.507 1,1% 7.095.511 1,9%

Iz podatkov izhaja, da se je izpostavljenost kreditnemu tveganju do drzav PIIGS zmanjsala v
primerjavi z letom 2010.

Skupne terjatve do pozavarovateljev na dan 31.12.2011 =znaSajo 22,0 mio EUR
(31.12.2010: 22,9 mio EUR). Od tega se 17,6 mio EUR (31. 12.2010: 17,5 mio EUR)
nanasa na retrocedirani del kosmatih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij (3,5 mio EUR na
prenosne premije in 14,1 mio EUR na Skodne rezervacije), 4,4 mio EUR (31. 12. 2010: 5,4
mio EUR) pa na terjatve za deleze pozavarovateljev v Skodah.

Celotna izpostavljenost druzbe kreditnemu tveganju, ki se nanasa na retrocesionarje, v letu
2011 predstavlja 5,3 % sredstev (31.12. 2010: 5,5 %). Retrocesijski programi so ve¢inoma
plasirani pri prvovrstnih pozavarovateljih, ki imajo ustrezno bonitetno oceno (vsaj A— po S&P
za dolgoro¢ne posle in vsaj BBB+ za kratkoro¢ne posle). Ce upostevamo $e dovolj veliko
razprsenost, lahko to tveganje ocenimo kot majhno. Podrobnosti so razvidne iz spodnje tabele.

Struktura terjatev do pozavarovateljev po bonitetnih ocenah

(vEUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Ocena po S&P/Moodys Znesek Struktura Znesek Struktura
AAA/Aaa 178.063 0,8 % 798.212 3,5 %
AA/Aa 7.827.438 35,6 % 4.090.251 17,8 %
AIA 10.366.041 47,1 % 13.547.469 59,0 %
BBB/Baa 714.805 3,2% 1.704.065 7,4 %
Manj kot BBB/Baa 388.123 1,8 % 529.721 2,3%
Brez ocene 2.521.924 11,5% 2.281.244 9,9 %
Skupaj 21.996.394 100,0 % 22.950.963 100,0 %

Struktura vseh terjatev po vrsti terjatve in zapadlosti je razvidna iz spodnjih dveh tabel, v
katerih so upoStevane Ze omenjene terjatve za deleze pozavarovateljev v Skodah.
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Terjatve po starosti

(vEUR) Zapadle do | Zapadle

31. 12. 2011 Nezapadle 180 dni  |nad 180 dni Skupaj
Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja in

sozavarovanja 43.485.567 7.105.850| 3.728.242]  54.319.659
Terjatve za deleZe pozavarovateljev v Skodah 3.373.693 174.893 832.047 4.380.633
Druge terjatve iz sozavarovanja in pozavarovanja 248.647 0 0 248.647
Kratkoro¢ne terjatve iz financiranja 67.748 26.785 109.917 204.450
Druge terjatve 174.748 519.673 652 695.073
Skupaj 47.350.403 7.827.201| 4.670.858|  59.848.462
(v EUR) Zapadle do | Zapadle

31. 12. 2010 Nezapadle 180 dni nad 180 dni Skupaj
Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja in

sozavarovanja 37.796.902 9.857.803| 4.430.855| 52.085.560
Terjatve za deleZe pozavarovateljev v Skodah 2.814.612 1.244.744| 1.365.308 5.424.663
Druge terjatve iz sozavarovanja in pozavarovanja 906.723 24.598 0 931.320
Kratkoro¢ne terjatve iz financiranja 65.047 14.716 3.735 83.497
Druge terjatve 96.042 96 52.686 148.824
Skupaj 41.679.324|  11.141.956| 5.852.584| 58.673.864

Druzba je terjatve presojala zaradi potrebe po oslabitvah. Pri terjatvah, kjer se je oslabitev
izkazala kot potrebna, je oblikovala ustrezne popravke vrednosti. V poglavju 28.6, v razkritju
8) so terjatve podrobneje opisane.

28.5.6 Operativno tveganje

Med operativna tveganja uvrS¢amo tveganja zaradi ¢loveskih virov, upravljalsko tveganje,
raCunalniSka tveganja, postopkovna tveganja, pravna tveganja ipd. Ocenjujemo, da
pozavarovalnico ogrozajo predvsem tveganja, ki izvirajo iz motenj oziroma neustreznega
opravljanja predpisanih postopkov in notranjih kontrol ter motenj v upravljanju druZbe.
Klju¢nega pomena za obvladovanje operativnih tveganj je pravilno delujo¢ in ucinkovit
sistem notranjih kontrol. Znacilnost tega tveganja je, da veCinoma nastopa skupaj z drugimi
tveganji (zavarovalnim, trznim itd.), saj uresni¢eno operativno tveganje obiCajno generira
povecanje enega od ostalih tveganj. Tako lahko, denimo, povrSen prevzem v pozavarovanje
bistveno poveca zavarovalno tveganje.

Za obvladovanje operativnih tveganj ima druZba vzpostavljene ustrezno informacijsko
podprte postopke in kontrole za najpomembnejSa podrocja poslovanja druzbe. Poleg tega
tovrstno tveganje obvladuje tudi preko nadzora, ki ga opravlja notranja revizija, in z
izobrazevanjem ter ozaveScanjem zaposlenih.

Med operativna tveganja v SirSem smislu lahko uvrstimo tudi politi¢no tveganje. Ocenjujemo,
da je pozavarovalnica temu tveganju srednje izpostavljena, hkrati pa zaradi vedno vecje zelje
drzav na podroc¢ju nekdanje Jugoslavije, da bi vstopile v EU, ocenjujemo, da se to tveganje, ki
je povezano predvsem z nalozbami v odvisne druzbe, zmanjsSuje.

Ocenjujemo, da je bila pozavarovalnica v letu 2011 operativnemu tveganju izpostavljena
priblizno enako kot v letu 2010.
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28.5.7 Uvajanje sistemati¢nega upravljanja s tveganji

Pozavarovalnica Sava nadaljuje z uvajanjem sistematicnega upravljanja s tveganji, saj se
dobro zaveda, da nova zavarovalniSka zakonodaja, ki jo uvaja Ze sprejeta direktiva
Solventnosti II, uvaja izracun kapitala, ki bo temeljil na dejanski izpostavljenosti glavnim
tveganjem. Zato pozavarovalnica spremlja dogajanje pri pripravi izvedbenih aktov za
Solventnost II in se nanjo pripravlja, prav tako pa je sodelovala v Studijah u¢inkov sprememb

(QIS2 — QISS).
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28.6 Razkritja k racunovodskim izkazom — izkaz finan¢nega polozaja

1) Neopredmetena sredstva

Gibanje nabavne vrednosti in popravka vrednosti neopredmetenih sredstev

(VEUR)

Programska

Druga neopredmetena

oprema sredstva ST
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1.1.2011 415.785 15.635 431.420
Povecanja 69.888 3.055 72.943
Stanje 31.12.2011 485.673 18.690 504.363
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1.1.2011 252.806 0 252.805
Povecanja 75.779 0 75.779
Stanje 31.12.2011 328.584 0 328.584
Neodpisana vrednost 1.1.2011 162.980 15.635 178.615
Neodpisana vrednost 31.12.2011 157.089 18.690 175.779
(vEUR) Programska Druga neopredmetena Skupai

oprema sredstva upaj
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1. 1. 2010 363.109 13.776 376.885
Povecanja 52.798 1.859 54.657
Odtujitve -122 0 -122
Stanje 31. 12. 2010 415.785 15.635 431.420
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1. 1. 2010 195.068 0 195.068
Povecanja 57.860 0 57.860
Odtujitve -122 0 -122
Stanje 31. 12. 2010 252.806 0 252.806
Neodpisana vrednost 1. 1. 2010 168.042 13.776 181.818
Neodpisana vrednost 31. 12. 2010 162.980 15.635 178.615
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2) Opredmetena osnovna sredstva

Gibanje nabavne vrednosti in popravka vrednosti opredmetenih osnovnih sredstev

(712515 Druga opredmetena

Zemljis¢a | Zgradbe | Oprema sredstva Skupaj
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1. 1. 2011 141.580 | 2.244.145|1.049.113 84.291 3.519.129
Povecanja 0 0 67.598 0 67.598
Odtujitve 0 0| -64.920 0 -64.920
Stanje 31. 12. 2011 141.580 | 2.244.145|1.051.791 84.291 3.521.808
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1. 1. 2011 0 416.149| 615.522 36.289 1.067.960
Povecanja 0 29.176| 101.293 1.568 132.037
Odtujitve 0 0| -45.360 0 45.360
Stanje 31. 12. 2011 0| 445.325| 671.456 37.857| 1.154.638
Neodpisana vrednost 1. 1. 2011 141.580| 1.827.996| 433.590 48.002 2.451.169
Neodpisana vrednost 31. 12. 2011 141.580| 1.798.821| 380.335 46.434 2.367.170
(vEUR) Druga opredmetena

Zemljis¢a | Zgradbe | Oprema sredstva Skupaj
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1. 1. 2010 103.949|1.631.566| 999.696 84.291|2.819.502
Povecanja 37.631| 612.579| 258.020 0| 908.231
Odtujitve 0 0| -208.603 0| -208.603
Stanje 31. 12. 2010 141.580|2.244.145|1.049.113 84.291|3.519.129
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1. 1. 2010 0| 281.433| 694.721 34.71911.010.873
Povecanja 0| 134.716| 92.747 1.570| 229.033
Odtujitve 0 0| -171.946 0| -171.946
Stanje 31. 12. 2010 0| 416.149| 615.522 36.289|1.067.960
Neodpisana vrednost 1. 1. 2010 103.949|1.350.133| 304.974 49.572|1.808.628
Neodpisana vrednost 31. 12. 2010 141.580|1.827.996| 433.591 48.002 | 2.451.169

Opredmetena osnovna sredstva niso pridobljena z finan¢nim leasingom in niso zastavljena.
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3) Odlozene terjatve in obveznosti za davek

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
Odlozene terjatve za davek 4.064.272 2.073.687
Odlozene obveznosti za davek 0 -86.161
Skupaj 4.064.272 1.987.526
(vEUR) Pripoznano | Pripoznano

1.1.2011 v IPI v IFP 31.12. 2011
Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe 1.921.879 598.920| 1.580.273 4.101.072
Kratkoro¢ne poslovne terjatve 136.395 33.067 0 169.462
Rezervacije za jubilejne nagrade in odpravnine 11.216 3.157 0 14.373
Drugo -81.963 -138.671 0 -220.634
Skupaj 1.987.527 496.472| 1.580.273 4.064.272

Druzba je v letu 2011 oblikovala nove terjatve za odloZzeni davek za dolgoro¢ne financne

nalozbe zaradi slabitev teh nalozb.

4) NaloZbene nepremi¢nine

Gibanje nabavne vrednosti in popravka vrednosti nalozbenih nepremicnin

(v EUR) | Zemljisca | Zgradbe |  Skupaj
NABAVNA VREDNOST

Stanje 1. 1. 2011 15.064 179.468 194.532
Stanje 31. 12. 2011 15.064 179.468 194.532
POPRAVEK VREDNOSTI

Stanje 1. 1. 2011 0 33.612 33.612
Povecanja 0 2.334 2.334
Stanje 31. 12. 2011 0 35.946 35.946
Neodpisana vrednost 1. 1. 2011 15.064 145.856 160.920
Neodpisana vrednost 31. 12. 2011 15.064 143.522 158.587
(v EUR) Zemljiséa Zgradbe Skupaj
NABAVNA VREDNOST

Stanje 1. 1. 2010 52.695 1.340.297 1.392.992
Odtujitev -37.631 -1.160.829 -1.198.460
Stanje 31. 12. 2010 15.064 179.468 194.532
POPRAVEK VREDNOSTI

Stanje 1. 1. 2010 0 148.106 148.106
Povecanja 0 12.323 12.323
Odtujitev 0 -126.817 -126.817
Stanje 31. 12. 2010 0 33.612 33.612
Neodpisana vrednost 1. 1. 2010 52.695 1.192.191 1.244.886
Neodpisana vrednost 31. 12. 2010 15.064 145.855 160.920
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Druzba vodi med nalozbenimi nepremi¢ninami poslovne prostore v poslovni stavbi
Bezigrajski dvor na Dunajski 56 v Ljubljani, ki jih oddaja v najem za nedolocen Cas.

Vse nalozbene nepremicnine prinaSajo najemnino. Iz naslova oddaje v najem naloZbenih
nepremicnin je druzba v letu 2011 realizirala 16.806 EUR prihodkov (15.296 EUR od
povezanih druzb in 1.510 EUR od drugih druzb). Stroski vzdrzevanja nalozbenih nepremicnin
so vkljuceni v najemno ceno oziroma jih druzba po delilniku stroskov zaracuna najemnikom.
Tovrstnih povrnjenih stroSkov je bilo v letu 2011 v visini 5.574 EUR.

5) Finan¢ne nalozbe v druzbe v skupini in pridruzene druzbe

Finan¢ne naloZbe v druzbe v skupini in pridruZene druzbe

(v EUR) 2011 2010

Finan¢ne naloZbe v delnice in deleze v skupini 85.341.191 85.306.872
Financ¢ne naloZbe v delnice v pridruzenih druzbah 29.082.052 20.929.483
Skupaj 114.423.243 106.236.355

Finan¢ne nalozbe v odvisne in pridruzene druzbe Pozavarovalnica Sava skladno z MRS 27
Skupinski in loceni racunovodski izkazi obratuna po nabavni ceni.

Financne nalozbe v delnice v skupini

(v EUR) Nakup/
1.1.2011 dokapitalizacija Prodaja Slabitev (-) 31. 12, 2011
Delez Vrednost Vrednost Vrednost | Vrednost Delez Vrednost
Zavarovalnica Tilia 99,71%| 13.845.473 0 0 0 99,71% 13.845.473
Sava osiguranje 99,99%| 13.783.834 0 0 0 99,99% 13.783.834
llyria 100,00%| 14.731.591 0 0 0 100,00% 14.731.591
Sava osiguruvanje 66,70%| 8.266.230 2.500.135 0| -2.549.076 81,84% 8.217.289
Sava Montenegro 100,00%| 15.373.019 0 0 0 100,00% 15.373.019
llyria Life 100,00%| 4.035.893 0 0 0 100,00% 4.035.893
Sava Life 99,99%| 3.851.411 699.421 0 0 99,99% 4.550.832
Velebit usluge 100,00%]| 11.419.421 1.991.202 -2.607.363 100,00% 10.803.260
Skupaj - 85.306.872 5.190.758 0 -5.156.439 - 85.341.191
(v EUR) Nakup/
1. 1. 2010 dokapitalizacija Prodaja Slabitev (-) 31. 12, 2010
Delez Vrednost Vrednost Vrednost | Vrednost Delez Vrednost

Zavarovalnica Tilia 99,71%| 13.845.473 0 0 0 99,71% 13.845.473
Sava osiguranje 99,99%| 12.453.591 1.330.243 0 0 99,99% 13.783.834
llyria 51,00%| 6.231.591 8.500.000 0 0 100,00% 14.731.591
Sava osiguruvanje 66,70%| 8.652.622 0 0 -386.392 66,70% 8.266.230
Sava Montenegro 100,00%| 11.372.634 4.000.386 0 0 100,00% 15.373.019
Sava Invest 51,00% 0 0 0 0 0,00% 0
llyria Life 54,32%| 1.785.893 2.250.000 0 0 100,00% 4.035.893
Sava Life 99,99%| 3.553.666 297.745 0 0 99,99% 3.851.411
Velebit usluge 100,00%| 10.606.649 812.772 0 0 100,00% 11.419.421
Slorest 100,00% 5.000 0 -3.696 -1.304 0,00% 0
Skupaj - 68.507.118 17.191.146 -3.696 -387.696 - 85.306.872
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Financne nalozbe v delnice v pridruzenih druzbah

(vEUR) 1.1.2011 Povecanje 31.12. 2011
Delez Vrednost Vrednost Delez Vrednost
Zavarovalnica Maribor 45,79% 19.918.424 8.152.569 48,68% 28.070.993
Moja nalozba 20,00% 1.011.059 0 20,00% 1.011.059
Skupaj 20.929.483 8.152.569 29.082.052
(vEUR) 1.1.2010 31.12. 2010
Delez Vrednost Delez Vrednost

Zavarovalnica Maribor 45,79% 19.918.424 45,79% 19.918.424
Moja nalozba 20,00% 1.011.059 20,00% 1.011.059
Skupaj 20.929.483 20.929.483

Druzba je v letu 2011 povecala svoj delez v druzbah v skupini za 34.319 EUR (v 2010 za
16,8 mio EUR), od tega zneska so znaSale dokapitalizacije obstoje¢ih druzb v skupini
5,19 mio EUR in slabitve 5,16 mio EUR. V okviru dokapitalizacije druzbe Save osiguruvanje
je Pozavarovalnica povecala svoj delez iz 66.7 % na 81,84 %. Druzba je v pridruzenih
druzbah povecala svoj delez 8,2 mio EUR, in sicer iz naslova dokapitalizacije 5,7 mio EUR in
nakupov dodatnih delezev 2,3 mio EUR.

Pozavarovalnica Sava je 23. 10. 2009 z Novo kreditno banko Maribor d.d. sklenila pogodbo o
prodajnem upravic¢enju (put opciji) na delnicah, ki jih je Pozavarovalnica Sava pridobila v
postopku dokapitalizacije z dne 30. 10. 2009.

Predmet pogodbe o prodajni opciji je pravica Pozavarovalnice Sava do prodaje delnic
Zavarovalnice Maribor, in sicer najve¢ do viSine dejanskega Stevila delnic, ki jih je
Pozavarovalnica Sava pridobila v postopku dokapitalizacije, tj. 1.558.048 delnic. Cena na
podlagi prodajnega upravicenja za posamezno delnico znaSa 4,1729 EUR (cena delnice iz
zadnje dokapitalizacije Zavarovalnice Maribor), pove€ana za obresti po 10,5 % letni obrestni
meri, ki zacnejo te€i od vpisa povecanja osnovnega kapitala. Glede na izpolnitveno ceno je
verjetnost uresniCitve te opcije enaka 0 in je posledi¢no vrednost opcije blizu 0 in zato jo
vrednotimo z vrednostjo 0.

Pozavarovalnica Sava ima pravico izvrsiti prodajno opcijo v obdobju od 1. 4. 2010 do izteka
treh let po vpisu lastniStva na predmetnih delnicah.
6) Financ¢ne nalozbe

Finan¢ne nalozbe so na dan 31. 12. 2011 znaSale 208,7 mio EUR, kar je za 12,8 mio EUR
manj kot na dan 31. 12. 2010.

Skladno s pozavarovalnimi pogodbami del pozavarovalne premije pozavarovatelji zadrZijo

kot obrestovani depozit in jo placajo praviloma po preteku enega leta. Terjatve iz tega naslova
znaSajo 8,5 mio EUR in se jih vodi kot posojila in terjatve znotraj skupine finan¢nih nalozb.
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Financne nalozbe

(v EUR) Vposesti do zapadlosti v placilo
Knjigovodska Postena RazpoloZjivo [ Posojila in
31.12. 2011 vrednost vrednost za prodajo terjatve Skupaj
Dolgoro¢ne finanéne nalozbe
Delnice in drugi vrednostni papirji s spremenjivim
donosomin kuponi skladov 0 0 5.864.142 0 5.864.142
Dolzniski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnimdonosom 7.513.050 6.755.553 115.583.543 0 123.096.593
Delezi v investicijskih skladih 0 0 0 0 0
Druga dana posojila 0 0 0 2.891.665 2.891.665
Depoziti pri bankah 0 0 0 2.020.208 2.020.208
Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe
Delnice in delez kupljeni za prodajo 0 0 9.982.040 0 9.982.040
Vrednostni papirji kupljeni za prodajo 0z. s
preostalo dospelostjo do enega leta 0 0 11.945.483 0 11.945.483
Dana kratkoro¢na posojila 0 0 0 8.010.000 8.010.000
Depoziti pri bankah 0 0 0 36.361.317 36.361.317
Finan¢ne nalozbe pozavarovalnic iznaslova
pozavarovalnih pogodb pri cedentih 0 0 0 8.576.746 8.576.746
Skupaj 7.513.050 6.755.553|  143.375.208|  57.859.936 208.748.194
(v EUR) Vposestido zapadlosti v placilo
Knjigovodska Postena RazpoloZjivo | Posojila in
31.12. 2010 vrednost vrednost za prodajo terjatve Skupaj
Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe
Delnice in drugi vrednostni papirji s spremenjivim
donosom in kuponi skladov 0 0 25.523.041 0 25.523.041
Doliski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnimdonosom 6.626.320 6.135.884 98.352.952 0 104.979.272
Druga dana posojila 0 0 0 6.702.331 6.702.331
Depoziti pri bankah 0 0 0 2.014.076 2.014.076
Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe
Vrednostni papirji kupljeni za prodajo 0z. s
preostalo dospelostjo do enega leta 1.541.824 1.536.148 6.016.140 0 7.557.964
Depoziti pri bankah 0 0 0 67.331.096 67.331.096
Financ¢ne naloZbe pozavarovalnic iznaslova
pozavarovalnih pogodb pri cedentih 0 0 0 7.405.629 7.405.629
Skupaj 8.168.143 7.672.032[ 129.892.133 83.453.132 221.513.409
Hierarhicna razvrstitev financnih nalozb po MSRP 7.27
(7128159 Razpolozljivo za prodajo
31.12. 2011 Raven 1 Raven 3 | Skupaj
Dolgoroc¢ne finanéne nalozbe
Delnice in drugi vrednostni papirji s
spremenjivim donosom in kuponi skladov 0 5.864.142|  5.864.142
Dolzniski vrednostni papitji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 112.583.205 3.000.338| 115.583.543
Kratkoro¢ne finanéne nalozbe
Delnice in delezi kupljeni za prodajo 9.982.039 0l  9.982.039
Vrednostni papirji kupljeni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta 11.945.483 0| 11.945.483
Skupaj 134.510.727 8.864.480| 143.375.208

249




Delnice in drugi vrednostni papirji s

spremenjivim donosom in kuponi skladov 18.909.761 6.613.281| 25.523.042
Dolzniski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 96.497.431 1.855.522| 98.352.952

Vrednostni papirji kupljeni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta 4.213.605 1.802.536| 6.016.140

Druzba na dan 31. 12. 2011 v skupini po posteni vrednosti preko IPI ne vodi ve¢ nobene
nalozbe.

Gibanje nalozb v RazpoloZzljivo za prodajo — raven 3

Delnice in drugi vrednostni papirji s

spremenjivim donosom in kuponi skladov 6.613.281 0 0 0 -749.139 0 5.864.142
Dolzniski vrednostni papirji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 1.855.522 3.000.000] -1.855.522 0 0 338 3.000.338

Vrednostni papirji kuplieni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta

Delnice in drugi vrednostni papirji s
spremenjivim donosom in kuponi skladov .905. 0 .344. . 6.613.281
Dolzniski vrednostni papirtji in drugi vrednostni
papirji s stalnim donosom 6.475.247| -4.619.725 1.855.522

Vrednostni papirji kupljeni za prodajo oz. s
preostalo dospelostjo do enega leta 16.238.789 7.876.802| -15.703.523| -6.250.000 -359.533 1.802.536

Delez financnih nalozb, ki pri izdajatelju predstavljajo podrejene instrumente

Finan¢ne nalozbe, ki pri izdajatelju predstavljajo podrejene instrumente, znaSajo
16,9 mio EUR (2010: 19,6 mio EUR). Delez le teh v vseh finan¢nih nalozbah
Pozavarovalnice Sava se je znizal glede na leto 2010 in tako predstavlja na dan 31. 12. 2011
8,5 % vseh nalozb Pozavarovalnice Sava (2010: 9,1 %).
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Posojila druzbam v skupini

(vEUR) Vrsta dolzniskega

instrumenta 31.12.2011 | 31.12.2010
Zavarovalnica Tilia Posojilo 3.500.000 0
Sava osiguranje Posojilo 1.510.000 2.000.000
llyria Posojilo 1.000.000 800.000
Sava Montenegro Posojilo 3.500.000 3.900.000
Velebit osiguranje Posojilo 1.390.000 0
Skupaj 10.900.000 6.700.000
Dolzniski instrumenti pridruzenih druzb — obveznice
(VEUR) Vrsta dolzniskega

instrumenta 31.12.2011 | 31.12.2010
Zavarovalnica Maribor Obveznica 1.512.404 1.512.612
Pozavarovalnica Sava nima zastavljenih vrednostnih papirjev.
7) Znesek zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, prenesen pozavarovateljem
(vEUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
Iz prenosnih premij 3.467.355 2.264.623
Iz $kodnih rezervacij 14.148.406 15.261.677
Skupaj 17.615.761 17.526.300

Prenosne premije, prenesene na pozavarovatelje, so se povecale zaradi prenosne premije za
neproporcionalno za$cito portfelja iz tujine v visini 1,5 mio EUR, ki leto poprej ni bila
obracunana — za razliko od leta popre;j je bil namre¢ obrok za to pogodbo, namenjen Kritju do
30. 6. 2012, obracunan ze v decembru 2011. Rahel padec Skodnih rezervacij je po eni strani
posledica nadaljnjega izplacevanja Skod pretekla pogodbena leta, po drugi strani pa se je
Skodna rezervacija za retrocesijo povecala zaradi oblikovanja za katastrofalne poplave na
Tajskem, za katere bo druzba prejela delno povracilo iz naslova neproporcionalnega Kritja
portfelja iz tujine. V okviru drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij se vodijo rezervacije za
neiztekle nevarnosti; izraCun na ravni retrocediranega portfelja za leto 2011 je pokazal, da ta
rezervacija ni potrebna.

8) Terjatve

Vecino terjatev predstavljajo terjatve iz pozavarovalnih poslov, ki se nanasajo na terjatve iz
obracunov za IV. Cetrtletje leta 2011 z zapadlostjo v letu 2012.

Terjatve druzbe, ki izvirajo iz pozavarovalnih pogodb, niso posebej zavarovane. Kot izvira iz

pojasnil v poglavju 28.5.5 Kreditno tveganje, druzba pri terjatvah ni izpostavljena
pomembnim tveganjem. Terjatve so bile presojene glede na potrebe po slabitvi.
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Vrste terjatev

(vEUR) 31.12. 2011 31. 12. 2010

Kosmata Kosmata

vrednost Popravek Terjatev vrednost | Popravek Terjatev
Terjatve za premijo iz pozavarovanj in sozavarovanj 55.012.266 -692.607| 54.319.659| 52.385.043| -299.483| 52.085.560
Terjatve za deleze v zneskih $kod 4.415.915 -35.282| 4.380.633|  5.459.778 -35.115|  5.424.663
Terjatve za provizijo 248.647 0 248.647 931.320 0 931.320
Terjatve iz pozavarovanja in sozavarovanja 59.676.828 -727.889| 58.948.939| 58.776.140 -334.597| 58.441.543
Terjatev za odmerjeni davek 0 0 0 0 0 0
Terjatve iz financiranja 204.538 -88 204.450 83.585 -88 83.497
Druge terjatve 781.933 -86.860 695.073 235.684 -86.860 148.824
Druge terjatve 986.471 -86.948 899.524 319.269 -86.948 232.321
Skupaj 60.663.299 -814.837| 59.848.463] 59.095.410| -421.545] 58.673.864|
V tabeli so prikazane neto knjigovodske vrednosti terjatev po starosti.
Terjatve po starosti
(v EUR) Zapadle do | Zapadle nad
31. 12. 2011 Nezapadle 180 dni 180 dni Skupaj
Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja 43.485.567 7.105.850 3.728.242| 54.319.659
Terjatve za deleze pozavarovateljev v §kodah 3.373.693 174.893 832.047] 4.380.633
Terjatve za provizijo 248.647 0 0 248.647
Terjatve iz pozavarovanja in sozavarovanja 47.107.907 7.280.743| 4.560.289( 58.948.939
KratkoroCne terjatve iz financiranja 67.748 26.785 109.917 204.450
Druge terjatve 174.748 519.673 652 695.073
Druge terjatve 242.496 546.458 110.569 899.524
Skupaj 47.350.403 7.827.201| 4.670.858] 59.848.463]
(v EUR) Zapadle do |Zapadle nad
31. 12. 2010 Nezapadle 180 dni 180 dni Skupaj
Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja 37.796.902| 9.857.803| 4.430.855| 52.085.560
Terjatve za deleze pozavarovateljev v $kodah 2.814.612| 1.244.744| 1.365.308| 5.424.663
Terjatve iz pozavarovanja in sozavarovanja 40.611.513| 11.102.547| 5.796.163| 57.510.224
Terjatve za provizijo 906.723 24.598 0 931.320
Kratkoro¢ne terjatve iz financiranja 65.047 14.716 3.735 83.497
Druge terjatve 96.042 96 52.686 148.824
Druge terjatve 1.067.811 39.409 56.421| 1.163.641
Skupaj 41.679.324] 11.141.956| 5.852.584| 58.673.864

Vse terjatve so kratkoroc¢ne.
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9) Razmejeni stroski pridobivanja zavarovanj

(v EUR) 31.12.2011 | 31.12.2010
Razmejena provizija iz naslova aktivnega pozavarovanja v Sloveniji

in v tujini 9.766.210 9.760.948
Razmejena provizija iz naslova pasivne retrocesije pozavarovanja v

Slovenijo in v tujino -460.534 -569.147
Skupaj 9.305.676 9.191.801

Vsi razmejeni stroski pridobivanja zavarovanj so kratkoro¢ni.

10) Druga sredstva in druge finan¢ne obveznosti

Druga sredstva pretezno predstavljajo vnaprej placane stroske naro¢nin in zavarovanj.

11) Denar in denarni ustrezniki

Druzba v izkazu finan¢nega polozaja in izkazu denarnega izida kot denar in denarne
ustreznike izkazuje stanja na transakcijskih racunih in no¢ne depozite.

12) Osnovni kapital

Na dan 31. 12. 2011 je bil osnovni kapital druzbe razdeljen na 9.362.519 delnic (enako kot na
dan 31. 12. 2010). Vse delnice so navadne, istega razreda in se glasijo na ime. Imetniki delnic

imajo pravico do udelezbe pri upravljanju druzbe in pravico do dela dobicka (dividende).

Delnice so vpisane v KDD pod oznako POSR. Imetnik delnic Pozavarovalnice Sava je tudi
povezana druzba (Zavarovalnica Maribor ima v lasti 416.433 delnic ali 4,45 %).

Druzba ima po stanju na dan 31. 12. 2011 Se 10,1 mio EUR odobrenega kapitala, ki velja do
4.6.2013.

Konec leta 2011 je bilo v delnisko knjigo druzbe vpisanih 5.067 imetnikov delnic
(31.12. 2010: 5481 imetnikov). Delnice druzbe so bile 11.6.2008 uvrséene v standardno
kotacijo Ljubljanske borze vrednostnih papirjev.

Druzba skladno s sklepom skupscine v letu 2011 ni izplacevala dividend.
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13) Kapitalske rezerve

Z uspesno zakljuceno dokapitalizacijo v juniju 2008 je druzba povecala kapitalske rezerve za
35,7 mio EUR. Od zneska povecanja so bili nato odSteti stroski, neposredno povezani z izdajo
delnic v visini 2,8 mio EUR, ki zmanjSujejo visino kapitalskih rezerv. Kapitalske rezerve tako
na dan 31. 12. 2011 znasajo 33,0 mio EUR.

14) Rezerve iz dobicka

Statutarne rezerve znasajo 11,5 mio EUR in so ze v letu 2006 dosegle v statutu doloCeno
visino, zakonske rezerve pa 3,5 mio EUR in se v letu 2011 prav tako niso dodatno oblikovale.

Rezerve iz dobicka

(v EUR) Proste/

31.12. 2011 31.12. 2010 Vezane
Zakonske in statutarne rezerve 14.986.525 14.986.525 Vezane
Rezerve za lastne delnice 1.774 1.774 Vezane
Rezerve za izravnavo kreditnih tveganj 745.290 1.261.187 Vezane
Rezerve za izravnavo katastrofalnih Skod 6.998.007 6.126.333 Vezane
Druge rezerve iz dobicka 64.825.254 60.862.385 Proste
Skupaj 87.556.850 83.238.204

Statutarne rezerve se uporabijo:
za kritje Ciste izgube, ki je ni mogoce (v celoti) pokriti v breme prenesenega dobicka
in drugih rezerv iz dobic¢ka oziroma ta dva vira ne zado$¢ata za polno pokritje Ciste
izgube (instrument dodatne zasc¢ite vezanega kapitala druzbe);
za povecanje osnovnega kapitala iz sredstev druzbe;
za uravnavanje dividendne politike druzbe.

Med rezervami iz dobicka so skladno z MSRP izkazane tud rezerve za izravnavo kreditnih
tveganj in katastrofalnih Skod.

Oblikovanje in nacin izracuna izravnalnih rezervacij je predpisan z Zakonom o
zavarovalniS$tvu. Le ta omenjene rezervacije opredeljuje kot zavarovalno tehni¢ne rezervacije
in predvideva njihovo oblikovanja in ¢rpanje preko izkaza poslovnega izida. Ker so omenjene
zahteve v neskladju z MSRP, pozavarovalnica izravnalne rezervacije in rezervacije za
katastrofalne $kode v skladu z MSRP izkazuje med rezervami iz dobicka in jih oblikuje in
¢rpa z tekodega dobicka v izkazu sprememb lastniskega kapitala. Ce bi bili ra¢unovodski
izkazi pripravljeni v skladu z zahtevami Zakona o zavarovalnistvu, bi bil bruto dobicek leta
2011 vecji za 356 tiso¢ EUR oz. neto284 mio EUR (2010: bruto dobicek manjsi za
2,3 mio EUR).

Rezerva iz dobic¢ka za izravnavo kreditnih tveganj se je zaradi tehni¢nega rezultata zmanjSale
iz 1,2 mio EUR konec leta 2010 na 0,7 mio EUR konec leta 2011, rezerva iz dobicka za
katastrofalne Skode (potres) pa se je zaradi rezultata potresnih pozavarovanj povecala iz
6,1 mio EUR konec leta 2010 na 7 mio EUR na koncu leta 2011.

Druge rezerve iz dobicka so se povecale na podlagi sklepa uprave.
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15) Lastne delnice

Druzba ima po stanju na dan 31.12.2011 210 lastnih delnic, ki predstavljajo odbitno
postavko v kapitalu. V letu 2011 Pozavarovalnica Sava ni opravila nobenega prometa z

lastnimi delnicami.

16) Presezek iz prevrednotenja

Presezek iz prevrednotenja je sestavljen izkljuno iz ucinka prevrednotenja financnih

sredstev, razpolozljivih za prodajo, na posteno vrednost.

(v EUR) 2011 2010

Stanje 1. 1. -2.767.816 -1.717.140
Sprememba postene vrednosti -9.233.834 1.100.546
Prenos iz presezka iz prevrednotenja v IPI zaradi trajne slabitve 3.568.064 -4.976.267
Prenos iz presezka iz prevrednotenja v IPI zaradi prodaje -655.322 2.825.045
Stanje 31. 12. -9.088.908 -2.767.816

Prikazano je gibanje neto vrednosti presezka iz prevrednotenja, ki predstavlja postavko

kapitala.

17) Cisti poslovni izid poslovnega leta ter zadrzani poslovni izid

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Cisti dobi¢ek/izguba obdobja 8.637.292 7.193.724
Tehtano Stevilo delnic 9.362.309 9.362.309
Osnovni Cisti dobicek/izguba na delnico 0,92 0,77
(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Cisti dobigek/izguba obdobja 8.637.292 7.193.724
Tehtano Stevilo delnic 9.362.309 9.362.309
Popravljeni Cisti dobicek/izguba na delnico 0,92 0,77

Ker v letu 2011 ni bilo sprememb pri Stevilu delnic in lastnih delnic, je bilo pri izracunu
tehtanega Stevila delnic upoStevano stanje rednih delnic, zmanjSano za Stevilo lastnih delnic.
Tehtano povprecno Stevilo delnic, uveljavljajo¢ih se v obracunskem obdobju, znaSa
9.362.309. Druzba nima popravljalnih kapitalskih instrumentov, zato sta osnovni in

popravljeni Cisti dobic¢ek na delnico enaka.

Izkaz bilancnega dobicka/izgube za leto 201 1

(v EUR) 2011 2010

Nerazporejeni dobicek preteklega leta 3.596.862 0
Cisti poslovni izid poslovnega leta 8.637.292 7.193.724
ZmanjSanje rezerv iz dobicka 0 0
Povecanje drugih rezerv po sklepu uprave in nadzornega sveta -4.318.646 -3.596.862
Bilan¢ni dobicek, ki ga skupscina razporedi 7.915.508 3.596.862

255




18) Podrejene obveznosti

Pozavarovalnica Sava je konec leta 2006 in na zacetku leta 2007 najela podrejeno posojilo v
skupni vrednosti 32 mio EUR, katerega Crpanje se je izvedlo z vrednostjo 97 % glavnice.
Posojilo je najeto za dobo 20 let, z moznostjo odpoklica po 10 letih. Glavnica se izplaca ob
zapadlosti. Obrestna mera znaSa 3 mesecni Euribor + 3,35 %, obresti se placujejo Cetrtletno.
Posojilo je ovrednoteno po odplacni vrednosti.

Podrejene obveznosti

Stanje zadolzitve po EOM na dan 31. 12. 2011 31.220.817
Valuta, v Kateri je obveznost nominirana EUR
Datum zapadlosti 27.12. 2026
Obstoj konverzije v kapital ne obstaja
Obstoj konverzije v druge obveznosti ne obstaja
Stanje zadolZitve po EOM na dan 31. 12. 2010 31.177.758
Valuta, v Kateri je obveznost nominirana EUR
Datum zapadlosti 27.12. 2026
Obstoj konverzije v kapital ne obstaja
Obstoj konverzije v druge obveznosti ne obstaja

V letu 201 je druzba placala 1,5 mio EUR obresti na podrejeni dolg (2010: 1,4 mio EUR) ter
79.410 EUR davka po odbitku na placane obresti (2010: 69.845 EUR).

19) Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije

Gibanje kosmatih zavarovalno-tehnicnih rezervacij

(VEUR)

Povecéanje - | Poraba -

1.1.2011 | oblikovanje | ¢rpanje | 31.12.2011
Kosmate prenosne premije 41.861.443| 39.057.168|-40.021.200| 40.897.411
Kosmate skodne rezervacije 131.492.897| 64.914.685|-54.013.529 | 142.394.053
Kosmate rezervacije za bonuse, popuste in
storno 203.540 215.221 -203.540 215.221
Druge kosmate zavarovalno-tehni¢ne
rezervacije 384.092 384.359 -384.094 384.357
Skupaj 173.941.974 | 104.571.433|-94.622.363 | 183.891.042
(VEUR) Povecanje - | Poraba -

1.1.2010 | oblikovanje ¢rpanje  |31.12. 2010
Kosmate prenosne premije 44.042.916| 40.119.994| 42.301.467| 41.861.443
Kosmate skodne rezervacije 123.869.342| 66.618.500| 58.994.943|131.492.897
Kosmate rezervacije za bonuse, popuste in
storno 226.569 203.540 226.569 203.540
Druge kosmate zavarovalno-tehni¢ne
rezervacije 1.588.018 384.094| 1.588.019 384.092
Skupaj 169.726.846 | 107.326.127|103.110.999 |173.941.974
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Padec kosmate prenosne premije (2,3 %) v letu 2011 je vecji od padca kosmate premije
(1,8 %), kar odraza spremembo strukture portfelja: zaradi rasti premije neproporcionalnih
pozavarovanj (9,4 %) in padca premije proporcionalnih pozavarovanj (3,8 %) se je delez
slednjih v portfelju zmanjsal iz 84,5 % na 82,8 %; pri neproporcionalnih pozavarovanjih s
skadenco konec leta se prenosna premija ne obratunava, zato skupna prenosna premija pada
hitreje od premije. Omenjena sprememba strukture portfelja je posledica znizevanja kvotnih
pozavarovanj slovenskih cedentov ter povecevanja portfelja iz tujine.

Kosmata Skodna rezervacija se je v letu 2011 povecala za 8,3 %. Pri tem se je Skodna
rezervacija za posle slovenskih cedentov zmanjsala za 7,2 %, $kodna rezervacija za posle iz
tujine pa se je povecala za 29,1 %. Pri slovenskih cedentih je zmanjsanje Skodne rezervacije
posledica ze omenjenega zmanjSevanja obsega tega dela portfelja in ugodnega leta z
odsotnostjo vecjih Skodnih dogodkov. Vecja rast Skodne rezervacije portfelja iz tujine je
posledica konstantnih visokih rasti premije tega dela portfelja v preteklih pogodbenih letih ter
posledica katastrofalnih poplav na Tajskem (predvidena viSina Skode7,0 mio EUR) in potresa
na Japonskem (predvidena visina Skode 2,3 mio EUR).

Struktura Skodnih rezervacij

(v EUR) 31.12. 2011 31.12. 2010

Ciste rezervacije za nastale, neprijavljene $kode (IBNR) 51.578.425 51.991.542
- kosmate rezervacije 53.534.789 52.199.428
- delez pozavarovateljev (-) -1.956.363 -207.886
Ciste rezervacije za nastale in prijavljene §kode 76.667.221 64.239.679
- kosmate rezervacije 88.859.264 79.293.471
- delez pozavarovateljev (-) -12.192.043 -15.053.792
Ciste §kodne rezervacije 128.245.647 116.231.221
Skupaj kosmate Skodne rezervacije 142.394.053 131.492.898
Skupaj delez pozavarovateljev (-) -14.148.406 -15.261.677
Delez IBNR v kosmati $kodni rezervaciji 37,6% 39,7%
Delez IBNR v Cisti $kodni rezervaciji 40,2% 44 7%

Znizanje deleza IBNR je posledica sprememb v strukturi portfelja, to je povecevanja deleza
pozarnih in drugih Skodnih zavarovanj na racun odgovornostnih zavarovanj; pri prvih je
zamik med dogodkom in prijavo krajsi, zato je potrebna tudi niZja rezervacija za nastale, a
neprijavljene skode.

Kosmate Skodne rezervacije se izkazujejo med obveznostmi izkaza finan¢nega polozaja,
delezi pozavarovateljev pa med sredstvi izkaza financnega poloZaja.

V okviru drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacijah se vodijo le rezervacije za neiztekle
nevarnosti, ki ostajajo na enaki ravni (povecanje za 0,1 %). V preteklosti je bila najvi§ja
rezervacija za neiztekle nevarnosti oblikovana pri avtomobilskem kasku, Kjer pa se je rezultat
v zadnjih dveh letih zelo popravil, zato rezervacija v tej zavarovalni vrsti ni ve¢ potrebna.
Kosmata rezervacija za neiztekle nevarnosti je konec leta 2011 najvecja pri kreditnem
zavarovanju, katerega rezultati sicer precej nihajo in so odvisni od regresne izterjave. Manjsi
zneski rezervacij za neiztekle nevarnosti se konec leta 2011 oblikujejo Se pri zavarovanju
plovil, kavcijskem zavarovanju in zdravstvenem zavarovanju,oblikovanje na retrocediranem
delu portfelja pa ni potrebno.
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Povzetek izracuna kosmate rezervacije za neiztekle nevarnosti po zavarovalnih vrstah

Nezgodno zavarovanje 67,1% 0 62,3% 0
Zdravstveno zavarovanje 133,3% 1.017

Zavarovanje kopenskih motornih vozil 93,7% 0 103,4% 192.416
Letalsko zavarovanje 83,3% 0 60,4% 0
Zavarovanje plovil 111,5% 51.698 120,5% 74.983
Zavarovanje prevoza blaga 79,5% 0 85,5% 0
Zavarovanje poZzara in elementarnih nesre¢ 87,8% 0 99,3% 0
Drugo $kodno zavarovanje 89,7% 0 96,4% 0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih

vozil 75,2% 0 82,9% 0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 74,9% 0 54,8% 0
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 82,4% 0 68,8% 0
Splosno zavarovanje odgovornosti 98,3% 0 94,7% 0
Kreditno zavarovanje 125,3% 296.092 83,7% 0
Kavcijsko zavarovanje 165,7% 35.550 313,8% 116.694
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 50,8% 0 55,8% 0
Zavarovanje stroskov postopka 6,0% 0 5,8% 0
Zavarovanje pomoci 78,6% 0 57,9% 0
Zivljenjsko zavarovanje 42,6% 0 17,0% 0
Zivljenjsko  zavarovanje, vezano na enote

investicijskih skladov 40,3% 0 32,7% 0

20) Druge rezervacije

Med drugimi rezervacijami druzba izkazuje izklju¢no rezervacije iz naslova dolgoro¢nih
ugodnosti svojih zaposlencev. Predpostavke za te rezervacije so navedene v poglavju 28.2.19
Druge rezervacije.

Gibanje drugih rezervacij

Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi 80.020 8.811 -945 87.886
Rezervacije za jubilejne nagrade 32.145 25.026 -1.327 55.844

Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi | 140.157 24.341 0 84.478 80.020
Rezervacije za jubilejne nagrade 30.291 7.135| 2.417 2.863 32.145
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21) Obveznosti iz poslovanja

Med obveznosti Stejemo obveznosti za premije iz pasivne retrocesije in obveznosti za Skode iz
aktivnih pozavarovalnih poslov. Obveznosti izvirajo iz obracunov IV. Cetrtletja, ki zapadejo v
placilo v letu 2011.

Obveznosti iz pozavarovanja in sozavarovanja

Obveznosti za pozavarovalne premije 2.280.267 2.280.267
Obveznosti za deleze v zneskih skod iz pozavarovanja 24.728.342 24.728.342
Druge obveznosti iz sozavarovanja in pozavarovanja 13.365.653 13.365.653

Obveznosti za pozavarovalne premije 4.680.984 4.680.984

Obveznosti za deleze v zneskih $kod iz pozavarovanja 25.727.965 25.727.965

Vse obveznosti imajo rok zapadlosti do enega leta.

Druzba ne izkazuje obveznosti iz sozavarovanja. V postavki Druge obveznosti iz
sozavarovanja in pozavarovanja so prikazane obveznosti za provizije in pozavarovanja. Med

obveznostmi iz poslovanja izkazujemo Se obveznost za odmerjeni davek v viSini
1,7 mio EUR.

22) Ostale obveznosti

Med ostale obveznosti Stejemo obveznosti za zadrzane depozite, obveznosti do zaposlenih,
obveznosti do dobaviteljev in druge kratkoro¢ne obveznosti.

Ostale obveznosti

Ostale kratkoro¢ne obveznosti 564.235 564.235
Pasivne Casovne razmejitve 717.033 717.033
Druge kratkorocne obveznosti iz zavarovalnih poslov (provizije) 12.338.642| 12.338.642
Ostale kratkoroCne obveznosti 8.986.055 8.986.055

Pasivne ¢asovne razmei'itve 670.706 670.706
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Gibanje kratkorocnih rezervacij

Kratkoro¢no vnaprej vracunani stroski 293.692 268.094 -319.132 242.654
- stroski revizije 41.472 63.600 -66.912 38.160
- vnaprej vracunani stroski dela 252.220 204.494 -252.220 204.494
Druge pasivne ¢asovne razmejitve 377.013 1.361.771| -1.264.405 474.379
- obveznosti za depozite 377.013 1.361.771| -1.264.405 474.379

Kratkoro¢no vnaprej vracunani stroski 31.104 321.340 58.752 293.692
- stroski revizije 31.104 69.120 58.752 41.472
- vnaprej vracunani stroski dela 0 252.220 0 252.220
Druge pasivne ¢asovne razmejitve 509.537| 3.000.808 3.133.332 377.014
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28.7 Razkritja k racunovodskim izkazom — izkaz poslovnega izida

23) Cisti prihodki od zavarovalnih premij

Cisti prihodki od zavarovalnih premij

(VEUR) Delezi Sprememba
pozavarovateljev | Sprememba | prenosnih premij
Obracunane in kosmatih | za pozavarovalni in
kosmate sozavarovateljev | prenosnih | sozavarovalni del | Cisti prihodki
2011 premije ) premij (+/-) (+/-) od premij
Nezgodno zavarovanje 9.391.375 -115.677 327.147 -235 9.602.610
Zdravstveno zavarovanje 52.605 -4.072 48.533
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 19.719.827 -2.963.157 587.762 -118.234[ 17.226.198
0
Letalsko zavarovanje 351.468 89 75.987 427.544
Zavarovanje plovil 2.379.682 -120.918 -115.883 57.092 2.199.973
Zavarovanje prevoza blaga 3.379.699 -218.518 -402.387 55.968 2.814.762
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 53.731.017 -9.183.859 39.119 1.035.494| 45.621.770
Drugo $kodno zavarovanje 22.805.980 -5.069.156 -223.895 106.012| 17.618.941
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 20.631.083 -887.971 1.123.519 -217.245[  20.649.386
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 44.632 -50.523 -808 1.197 -5.501
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 314.592 -5.749 -5.765 55 303.134
Splosno zavarovanje odgovornosti 5.103.364 -714.448 -546.870 23.675 3.865.721
Kreditno zavarovanje 833.732 -11 215.402 1.049.123
Kawvcijsko zavarovanje 360.277 -433 -9.310 350.534
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 672.757 -391.258 24.904 138.235 444.637
Zavarovanje stro§kov postopka 7.515 49.636 57.152
Zavarovanje pomo¢i 29.082 20.117 49.198
Zivljenjsko zavarovanje 328.867 -189.074 -95.323 56.728 101.198
0
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladov 212.815 -119.787 -95.247 63.989 61.770
Skupaj premoZenjska zavarovanja 139.808.689 -19.721.590 1.154.601 1.082.015| 122.323.715
Skupaj Zivljenjska zavarovanja 541.682 -308.862 -190.569 120.717 162.968
Skupaj 140.350.370 -20.030.451 964.032 1.202.732| 122.486.683
(v EUR) Delez Sprememba
pozavarovateljev | Sprememba | prenosnih premij
Obracunane in kosmatih  [za pozavarovalni in
kosmate sozavarovateljev | prenosnih | sozavarovalnidel | Cisti prihodki
2010 premije () premij (+/-) (+-) od premij
Nezgodno zavarovanje 9.612.536 -115.709 581.687 11.357 10.089.870
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 21.109.828 -3.535.807 1.014.644 -8.278 18.580.387
Letalsko zavarovanje 348.786 115 7.978 -1.332 355.548
Zavarovanje plovil 2.104.229 -159.540 -156.254 -5.844 1.782.591
Zavarovanje prevoza blaga 3.473.123 -186.659 -57.194 2.172 3.231.443
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 51.179.725 -9.534.982 -1.518.875 137.419 40.263.288
Drugo §kodno zavarovanje 26.085.753 -5.400.360 -71.156 59.414 20.673.651
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 22.719.116 -1.439.796 2.048.684 -55.983 23.272.022
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 185.674 -43.772 1.814 -100 143.616
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 283.207 -5.102 6.452 320 284.878
Splo$no zavarovanje odgovornosti 3.538.608 -564.472 98.891 -2.795 3.070.233
Kreditno zavarovanje 702.388 0 212.975 0 915.362
Kavcijsko zavarovanje 199.354 0 -16.713 0 182.640
Zavarovanje razliénih finanénih izgub 729.701 -349.256 7.675 -73.788 314.331
Zavarovanje stroSkov postopka 7.379 0 5.613 0 12.991
Zavarovanje pomo¢i 27.992 0 -9.476 0 18.516
Zivljenjsko zavarovanje 366.204 -179.990 24.728 2.516 213.459
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladov 188.181 -95.777 0 0 92.404
Skupaj premozenjska zavarovanja 142.307.398 -21.335.339 2.156.745 62.562 123.191.367
Skupaj Zivljenjska zavarovanja 554.385 -275.767 24.728 2.516 305.863
Skupaj 142.861.784 -21.611.105 2.181.473 65.078|  123.497.230

Zgornji preglednici razkrivata Ciste prihodke od (po)zavarovalnih premij po zavarovalnih
vrstah. Na visino Cistih prihodkov od (po)zavarovalnih premij vpliva sprememba prenosnih
premij, in sicer jih v letu 2011 povecuje v visini 2,2 mio EUR. Obseg poslovanja druzbe se je
znizal; glede na leto 2010 je bilo realiziranih za 1,7 % manj kosmatih prihodkov od
(po)zavarovalnih premij. Primerjalno se je glede na leto 2010 zmanjSala retrocedirana

pozavarovalna premija in sicer za 7,3 %.
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24) Prihodki in odhodki od nalozb v odvisne in pridruzene druzbe

V letu 2011 je druzba prejela dividendo odvisne druzbe v visini 296.827 EUR ter
4.243.621 EUR od pridruzene druzbe.

25) Prihodki in odhodki od nalozb

Prihodki in odhodki od nalozb

Prihodki in odhodki ter donos nalozb po skupinah MSRP

Prihodki naloZb 2011

Prihodki od dividend 923 4.727.524 4.728.447
Obrestni prihodki 418.463 2.749 4.642.951| 2.146.248 7.210.411
Sprememba postene vrednosti 34.134 8.665 42.799
Drugi finanéni prihodki 42.053 16.806 58.859

Dobicki iri od‘ruiitvah nalozb 83.322 854.328 937.650

Odhodki od finanénih sredstev in obveznosti

Odhodki za obresti 130.937 1.631.256 1.762.193
Drugi finanéni odhodki 67.725 2.333 70.408
Slabitve finan¢nih sredstev in obveznosti 1.173.032 7.556.361 8.729.393
Izﬁbe iri odtul'itvah nalozb 20.230 966.930 987.160
Neto donos

Prihodki od dividend 0 923 0 0 4.727.524 0 0 0 4.728.447
Obrestni prihodki/odhodki 418.463 2.749 0 0 4.642.951 2.015.311 0[ -1.631.256 5.448.218
Sprememba postene vrednosti -1.173. 032 0 0 0 -7.522.227 8. 665 0 O -8.686.594
Drugi finanéni prihodki/odhodki -350 0 0 -25.672 14.473 -11.549

Dobicki/izgube pri odtujitvah nalozb 63.092 0 0 -112.602 0 -49.510
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Prihodki nalozb 2010

Prihodki od dividend 27.559 0| 0 117.379 0 0 0 144.938
Obrestni prihodki 552.268 45.929 0| 0 4.399.438| 1.433.679 0 0 6.431.313
Sprememba postene vrednosti 0 121.749 0 0 209.769 0 0 0 331.518
Drugi finan¢ni prihodki 0 0 0] 0 199.178 0 85.738 0 284.916
Dobicki pri odtujitvah nalozb 256.035 0] 0 2.382.442 0 0 0 2.638.478

Odhodki od finan¢nih sredstev in obveznosti

Odhodki za obresti 0 0 0] 0 0] 104.978 0] 1.438.890 1.543.868
Drugi finan¢ni odhodki 0 36.779 0] 0 94.272 0 12324 0 143.376
Slabitve finan¢nih sredstev in obveznost] 1.535.563 0 0 0 3.440.704 0 0 0 4.976.267
Izgube pri odtujitvah nalozb 0 375.025 0 0 244.342 0 0 0 619.367

Neto donos

Prihodki od dividend 0 27.559 0 0 117.379 0 0 0 144.938
Obrestni prihodki/odhodki 552.268 45.929 0 0 4.399.438| 1.328.701 0] -1.438.890 4.887.446
Sprememba postene vrednosti -1.535.563, 121.749 0 0 -3.230.936) 0 0 0 -4.644.750
Drugi finan¢ni prihodki/odhodki 0 -36.779 0 0 104.906 0] 73414 0 141.540
Dobicki/izgube pri odtujitvah nalozb 0 -118.990 0 0 2.138.100 0 0 0 2.019.110

Prihodki od nalozb so v letu 2011 znasali 12,9 mio EUR, kar je za 3,1 mio EUR vec¢ kot v letu
2010. Povecanje prihodkov je predvsem posledica vecjih prihodkov od dividend.

Odhodki od nalozb so v letu 2011 znaSali 11,5 mio EUR in so bili za 4,2 mio EUR ve¢ji kot v
letu 2010. Povecanje odhodkov je posledica vecjih slabitev finan¢nih sredstev.

Prihodki od obresti za slabljene nalozbe so v letu 2011 znasali 85.445 EUR, v letu 2010 pa
169.259 EUR.

Prihodki nalozb, ki so razvr§¢ene v raven 3, so v letu 2011 znasali 186.177 EUR (leto 2010
21.926 EUR), odhodki pa so v letu 2011 znasali 696.662 EUR (v letu 2010 2.3444.325 EUR).

Prihodki in odhodki od nalozb glede na vir sredstev
Druzba vodi lo¢eno prihodke in odhodke od nalozb glede na vire sredstev, tj. loeno za

nalozbe lastnih virov in nalozbe kritnega premoZzenja. Nalozbe lastnih virov pokrivajo kapital
druzbe, nalozbe kritnega premozenja pa pokrivajo zavarovalno-tehni¢ne rezervacije.
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Prihodki od nalozb — premoZenjska zavarovanja

Prihodki od dividend 69.810 54.414
Obrestni prihodki 5.229.344 4.220.340
Sprememba postene vrednosti 42.799 331.518
Drugi finan¢ni prihodki 19.249 100.161
Dobicki pri odtujitvah nalozb 364.417 1.251.968

Prihodki od dividend 4.658.637 90.524
Obrestni prihodki 1.981.067 2.210.974
Drugi prihodki 39.610 184.754

Dobicki iri odtul'itvah nalozb 573.233 1.386.510

Odhodki od nalozb — premoZenjska zavarovanja

Odhodki za obresti 1.500 6.934
Drugi finan¢ni odhodki 43.488 108.942
Sprememba postene vrednosti 1.529.374 1.958.049
Izgube pri odtujitvah nalozb 324.355 507.746

Odhodki za obresti 1.760.693 1.536.934
Drugi finan¢ni odhodki 26.920 34.434
Sprememba postene vrednosti 7.200.019 3.018.218
Izgube pri odtujitvah nalozb 662.805 111.621
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Slabitve nalozb

Slabitve nalozb v obveznice so posledica tezav Grcije pri placilu svojih obveznosti. Med
slabitvami delnic so vkljucene tudi slabitve nalozb v odvisne druzbe, in sicer v viSini
5,2 mio EUR, kot je razvidno iz razkritja 5). Tovrstnih slabitev je bilo v letu 2010 za

0,4 mio EUR.

(vEUR) 31.12. 2011 31.12. 2010
Obveznice 1.173.032 1.994.396
Delnice 7.323.905 2.960.538
Vzajemni skladi 227.566 21.333
Skupaj 8.724.503 4.976.267

26) Drugi zavarovalni prihodki

V tej postavki druzba izkazuje prihodke od pozavarovalnih provizij.

Prihodki od provizij, zmanjSani za spremembo razmejenih pozavarovalnih provizij, ki

odpadejo na pozavarovatelje

(v EUR) 2011 2010

Nezgodno zavarovanje 30.348 26.372
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 54.426 128.926
Letalsko zavarovanje -18 1.988
Zavarovanje plovil 3.829 10.936
Zavarovanje prevoza blaga 5.436 17.952
Zavarovanje pozara in elementarnih nesreé¢ 1.197.196 1.268.506
Drugo $kodno zavarovanje 867.514 472.237
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 55.393 133.595
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 5.166 5.365
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil -1
Splosno zavarovanje odgovornosti 56.441 40.659
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 30.777 12.212
Zivljenjsko zavarovanje 39.634 38.976
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladov 11.475 4,172
Skupaj premozenjska zavarovanja 2.306.508 2.118.746
Skupaj zivljenjska zavarovanja 51.109 43.148
Skupaj 2.357.617 2.161.895

Poleg pozavarovalnih provizij v tej postavki druzba izkazuje Se ostale druge zavarovalne
prihodke v visini 1,8 mio EUR (2010: 2,6 mio EUR), tako da znaSajo skupaj drugi

zavarovalni prihodki 4,1 mio EUR (2010: 4,7 mio EUR).
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27) Drugi prihodki in drugi odhodki

V letu 2011 drugi prihodki vkljucujejo prihodke od razgradnje rezervacij za jubilejne nagrade
in odpravnine ter prihodki od uporabe poc¢itniskih enot.

V postavki Drugi odhodki vodimo druge odhodke, ki jih ne moremo razporediti med
zavarovalne odhodke. V letu 2011 belezimo le manjsi znesek tovrstnih odhodkov, in sicer
908 EUR.

28) Cisti odhodki za $kode

Cisti odhodki za Skode

(v EUR) Kosmati zneski
Sprememba
Sprememba | $kodnih rezervacij
Delezi $kod kosmatih za pozavarovalni

pozavarovateljev $kodnih in sozavarovalni | Cisti odhodki
2011 Skode Regresi () rezervacij (+/-) del (+/-) za §kode
Nezgodno zavarovanje 4.857.958 0 -16.509 426.212 4.940 5.272.600
Zdravstveno zavarovanje 676 0 0 50.506 0 51.182
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 12.717.434 -344.789 -731.305 -954.889 664.340 11.350.791
Letalsko zavarovanje 94.596 0 74 363.722 11.577 469.968
Zavarovanje plovil 869.885 0 -401 804.040 -5.741 1.667.784
Zavarovanje prevoza blaga 1.244.968 -7.078 -1.934 690.535 67.949 1.994.441
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 24.498.146 -31.802 -3.690.039 8.192.545 -92.375 28.876.475
Drugo §kodno zavarovanje 13.175.861 -894.346 -1.915.761 -1.877.750 1.253.216 9.741.221
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 11.679.899 -479.360 -827.440 1.136.584 -688.870 10.820.812
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 47.637 0 -14.405 -12.987 5.498 25.743
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 36.208 0 0 46.299 -2.235 80.272
Splo§no zavarovanje odgovomosti 1.797.495 -23.515 -26.297 2.001.104 -66.732 3.682.054
Kreditno zavarovanje 1.519.781 -745.324 0 253.770 0 1.028.227
Kavcijsko zavarovanje 113.757 -9.092 0 4.049 0 108.714
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 297.026 -2.461 4.959 -192.657 -11.868 94.998
Zavarovanje stro§kov postopka 0 0 -3 0 -3
Zavarovanje pomoc¢i 23.028 0 0 22.580 0 45.607
Zivljenjsko zavarovanje 189.365 0 -61.531 -44.958 -26.426 56.449
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih
skladov 59.318 0 -41.522 -7.547 0 10.248
Skupaj premoZenjska zavarovanja 72.974.355 -2.537.768 -7.219.057 10.953.660 1.139.697 75.310.886
Skupaj zivljenjska zavarovanja 248.682 0 -103.054] -52.505 -26.426 66.697
Skupaj 73.223.038 -2.537.768 -7.322.111 10.901.155 1.113.271 75.377.584
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(v EUR) Kosmati zneski
Sprememba
Sprememba | $kodnih rezervacij
Delezi $kod kosmatih za pozavarovalni

pozavarovateljev $kodnih in sozavarovalni | Cisti odhodki
2010 Skode Regresi () rezervacij (+/-) del (+/-) za §kode
Nezgodno zavarovanje 4.156.706 0 -4.695 -321.576 479 3.830.914
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 16.627.403 -467.136 -1.512.931 -1.948.039 1.417.982 14.117.278
Letalsko zavarovanje 43.579 0 -60 161.659 15.898 221.076
Zavarovanje plovil 1.737.237 0 -62.460 -303.127 -2.569 1.369.081
Zavarovanje prevoza blaga 2.010.994 -11.823 -134 -8.194 177.021 2.167.864
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 21.362.132 -16.291 -5.629.244 10.866.732 2.131.617 28.714.945
Drugo §kodno zavarovanje 14.948.298 -9.746 -2.996.397 -2.164.137 1.778.748 11.556.767
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 14.918.479 -510.144 -2.342.829 4.169 1.709.763 13.779.438
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 27.903 0 -1.436 -56.480 5.530 -24.484
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 49.199 0 -17 146.146 -102 195.226
Splo$no zavarovanje odgovornosti 1.806.892 -5.521 -15.816 1.468.334 -59.412 3.194.477
Kreditno zavarovanje 1.711.253 -694.190 0 -374.099 0 642.964
Kavcijsko zavarovanje 140.265 -23.011 0 65.505 0 182.759
Zavarovanje razliénih finanénih izgub 171.850 0 983.228 49.634 552.345 1.757.057
Zavarovanje stro§kov postopka 179 0 0 0 0 179
Zavarovanje pomo¢i 20.375 0 0 -11.984 0 8.391
Zivljenjsko zavarovanje 55.925 0 -34.642 35.556 -59.046 -2.207
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih
skladov 42.067 0 -27.132 13.457 0 28.393
Skupaj premoZenjska zavarovanja 79.732.742 -1.737.862 -11.582.792 7.574.543 7.727.299 81.713.930
Skupaj zivljenjska zavarovanja 97.993 0 -61.774 49.013 -59.046 26.186
Skupaj 79.830.734 -1.737.862 -11.644.566 7.623.557 7.668.253 81.740.116

Zgornji preglednici (po vrstnem redu stolpcev) razkrivata obracunane kosmate zneske Skod,
ki jih zmanjSujejo zneski uveljavljenih regresov. Posebej prikazujeta Skode, ki jih je druzba
dobila povrnjene na podlagi retrocesije. Na odhodke za Skode pa vplivata Se spremembi

kosmatih Skodnih rezervacij in retrocediranih Skodnih rezervacij.

Obracunani kosmati zneski $kod so bili v primerjavi z letom 2010 nizji za 8,3 %. Delezi $kod
pozavarovateljev so bili nizji za 37,1 %, sprememba Skodnih rezervacij pa je bila nizja za
21,4 %, ki prav tako vpliva na visino ¢istih odhodkov za Skode.

29) Sprememba drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij ter odhodki za bonuse in popuste

Druge ciste zavarovalno-tehni¢ne rezervacije so se v letu 2011 povecale za 263 EUR, v letu
2010 pa so se razgradile za 1,2 mio EUR. Oboje se nanasa na spremembo ¢istih rezervacij za

neiztekle nevarnosti.

V letu 2011 je sprememba rezervacij za bonuse in popuste znaSala 11.682 EUR (povecanje).
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30) Obratovalni stroski

Druzba spremlja obratovalne stroske po naravnih vrstah. V primerjavi z letom 2010 so

obratovalni stros$ki ostali na ravni iz leta 2010.

Struktura obratovalnih stroskov

(v EUR) 2011 2010

Stroski pridobivanja zavarovanj (provizije) 32.574.006| 31.939.417
Sprememba v razmejenih stroskih pridobivanja zavarovanj -5.262 969.641
Amortizacija sredstev, potrebnih za obratovanje 207.816 176.706
Stroski dela 4.956.748 4.551.381
Stroski storitev fizi¢nih oseb, ki ne opravljajo dej.skupaj z dajatvami 101.017 46.557
Drugi obratovalni stroski 1.454.507 1.645.963
Skupaj 39.288.832| 39.329.664

Delez drugih obratovalnih stroskov brez stroskov pridobivanja (provizije) in spremembe v
razmejenih stroSkih pridobivanja (provizije) v kosmati premiji se je v letu 2011 povecal in

znasa 4,8 %, medtem ko je navedeni delez v letu 2010 znasal 4,5 %.

V letu 2011 so stroski za revizijo znasali 82.113 EUR (2010: 81.489 EUR), drugi stroski

revizij pa 18.513 EUR.

Stroski pridobivanja zavarovanj

(v EUR) 2011 2010

Nezgodno zavarovanje 2.541.341 2.564.340
Zdravstveno zavarovanje 9.290 0
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 3.794.226 4.406.524
Letalsko zavarovanje 33.869 46.847
Zavarovanje plovil 363.173 303.110
Zavarovanje prevoza blaga 765.627 702.400
Zavarovanje pozara in elementarnih nesrec¢ 13.237.851 11.609.033
Drugo $kodno zavarovanje 5.560.363 5.746.861
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 4.453.734 5.199.489
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 29.510 97.776
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 54.920 57.732
Splosno zavarovanje odgovornosti 1.161.061 693.075
Kreditno zavarovanje 180.104 158.796
Kavcijsko zavarovanje 141.472 72.104
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 152.406 172.516
Zavarovanje stroskov postopka 1.729 1.771
Zavarovanje pomoci 6.443 9.287
Zivljenjsko zavarovanje 65.818 88.081
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladov 21.070 9.673
Skupaj premoZenjska zavarovanja 32.487.118| 31.841.663
Skupaj zivljenjska zavarovanja 86.888 97.754
Skupaj 32.574.006| 31.939.417
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Sprememba v razmejenih stroskih pridobivanja zavarovanj

(v EUR) 2011 2010

Nezgodno zavarovanje 101.380 336.925
Zdravstveno zavarovanje -1.018 0
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 162.685 175.200
Letalsko zavarovanje 20.413 -14.047
Zavarovanje plovil -30.710 -12.082
Zavarovanje prevoza blaga -97.166 -25.983
Zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ -214.292 -367.684
Drugo $kodno zavarovanje -170.450 366.198
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 323.035 421.717
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 92 86
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil -3.285 2.897
Splosno zavarovanje odgovornosti -145.120 2.648
Kreditno zavarovanje 43.626 75.693
Kavcijsko zavarovanje -9.808 -6.435
Zavarovanje razli¢nih finan¢nih izgub 5.728 1.482
Zavarovanje stroskov postopka 11.945 1.347
Zavarovanje pomoci -1.111 1.806
Zivljenjsko zavarovanje -1.206 0.872
Skupaj premozenjska zavarovanja -4.057 959.769
Skupaj zivljenjska zavarovanja -1.206 9.872
Skupaj -5.262 969.641

31) Drugi zavarovalni odhodki

Med drugimi zavarovalnimi odhodki vodimo odhodke iz naslova pristojbin Agenciji za
zavarovalni nadzor in Slovenskemu zavarovalnemu zdruZzenju in druge zavarovalne odhodke

iz naslova premoZenjskih zavarovan;.

32) Davek od dohodka

Davek od dohodka

(v EUR) 2011 2010
Odmerjeni davek od dohodka tekocCega leta 3.141.502 1.588.814
Skupaj davek od dohodka 3.141.502 1.588.814
Prihodek iz odlozenega davka, ki izvira iz predhodno

nepripoznanega davénega dobropisa -496.472 0
Skupaj odlozeni davki -496.472 64.011
Skupaj davek od dohodka v izkazu poslovnega izida 2.645.030 1.652.825
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Odlozeni davek, pripoznan v kapitalu

Cisti dobicki/izgube v zvezi z nekratkoro¢nimi sredstvi
namenjeni prodaji -7.901.366 1.580.273| -6.321.093 262.669

Uskladitev davcne stopnje

Cisti poslovni izid -|  8.637.293 - 7.193.724
Davek od dohodka -l -2.645.030 - -1.652.825
Dobicek/izguba pred davkom -|  11.282.323 - 8.846.549
Davek od dobicka ob uporabi zakonske stopnje 20,00% 2.256.465 20,00% 1.769.310
Odhodki, ki niso davéno priznani 17,83% 2.011.731 11,71% 1.036.042
Prihodki, ki niso obdavéeni -9,81%| -1.107.287 -6,51% -576.282
Davéne olajSave -0,17% -19.407 -7,24% -640.256
Prihodek iz odlozenega davka, ki izvira iz predhodno

nepripoznanega davénega dobropisa -4,40% -496.472 - 0
Odhodek za odlozeni davek, ki izhaja iz odpisa predhodno

pripoznane terjatve za odlozeni davek - 0 0,72% 64.011
Skupaj davek od dohodka Vv izkazu poslovnega izida 2344% 2.645.030 18,68% 1.652.825
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28.8 Razkritja k racunovodskim izkazom — izkaz denarnega toka
33) Razkritje k izkazu denarnega toka, Ki je sestavljen po posredni metodi

Pozitivni denarni tok iz poslovanja v letu 2011 je posledica ugodnega Skodnega dogajanja na
slovenskem delu portfelja.

V nadaljevanju so prikazane postavke izkaza poslovnega izida, ki niso upoStevane pri
sestavitvi izkaza denarnega toka (v okviru denarnih tokov pri poslovanju) oziroma so
prikazane na drugih mestih izkaza denarnega toka.

(v EUR) 2011 2010

Cisti dobicek/izguba teko&ega leta 8.637.292 7.193.724
Ne denarne postavke izkaza poslovnega izida, ki niso vkljucene v izkaz denarnega toka 18.774.982 13.006.555
- sprememba prenosnih premij -2.166.764 -2.246.551
- sprememba $kodnih rezervacij 12.014.426 15.291.810
- sprememba drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 263 -1.185.050
- obratovalni stroski - amortizacija in sprememba razmejenih stroSkov pridobivanja 202.554 1.146.346
- oslabitve finan¢nih naloZb sredstev, ki niso merjena po posteni vrednosti skozi poslovni izid 8.724.503 0
Izlocene postavke prihodkov nalozb -11.938.858 -6.576.252
- prejemki od obresti - prikazane v to¢ki B. a.) 1. -7.210.410 -6.431.314
- prejemki od dividend in delezev - prikazane v tocki B. a.) 2. -4.728.448 -144.938
Izloc¢ene postavke odhodkov naloZb 1.762.193 1.543.868
- izdatki za dane obresti - prikazane v tocki C. b.) 1. 1.762.193 1.543.868
Denarni tokovi pri poslovanju - postavke izkaza poslovnega izida 17.235.610 15.167.895

28.9 Pogojne terjatve in obveznosti

Druzba izkazuje na osnovi sklenjene pogodbe z nekdanjim lastnikom Velebit osiguranje in
Velebit Zivotno osiguranje pogojno obveznost do nekdanjega lastnika obeh druzb, obenem pa
tudi terjatev do dela manjSinskih lastnikov obeh odvisnih druzb zaradi prenosa zastavne
pravice na delnicah. Ocenjena viSina pogojne obveznosti iz tega naslova znaSa 0,6 mio EUR.

28.10 Razkritja o poslovanju s povezanimi osebami

Druzba prikazuje loCena razkritja za naslednje skupine povezanih oseb:
».lastniki in z njimi povezana podjetja;
uprava, nadzorni svet, revizijska komisija ter zaposleni, za katere ne velja tarifni del
kolektivne pogodbe;
odvisne druzbe;
pridruZene druZbe.

Druzba ima sklenjeno pogodbo oziroma pokojninski naért dodatnega pokojninskega
zavarovanja za svoje zaposlene, in sicer pri pokojninski druzbi Moja naloZba.

Lastniki in z njimi povezana podjetja

Druzba nima poslovnega sodelovanja z najve¢jim delnicarjem Slovensko odSkodninsko
druzbo d.d.
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Uprava, nadzorni svet, revizijska komisija ter zaposleni, za katere ne velja tarifni del
kolektivne pogodbe

Prejemki clanov uprave, nadzornega sveta in zaposlenih, za katere ne velja tarifni del
kolektivne pogodbe

Uprava 687.862 504.640
Nadzorni svet 72.538 27.532
Izplacila zaposlenim, za katere ne velja tarifni del kolektivne priloge 1.851.638| 1.961.106
Revizijska komisija 20.583 12.745

Prejemki clanov uprave v letu 2011

Zvonko IvanusSi¢ 169.320 13.280 6.501 5.847| 194.948
Jost Dolni¢ar 152.363 11.950 5.483 6.088| 175.883
Sre¢ko Cebron 152.363 11.950 5.536 1.943| 171.792
Mateja Treven 140.293 0 4,947 0| 145.239

Obveznosti do clanov uprave

Zvonko Ivanusi¢ 6.831 6.817
Jost Dolnicar 5.665 5.279
Sre¢ko Cebron 6.728 6.561
Mateja Treven 5.977 0

Druzba na dan 31.12.2011 ne izkazuje terjatev do ¢lanov uprave. Clani uprave nimajo
prejemkov iz naslova opravljanja funkcij v odvisnih druzbah.

272



Prejemki ¢lanov nadzornega sveta in revizijske komisije v letu 2011

(v EUR) Povracila

Sejnine stroskov Skupaj
Cani nadzornega sveta
Branko Tomazi¢ predsednik NS 16.273 2.045 18.318
Mateja LovSin Heri¢ namestnica predsednika NS 12.210 15 12.225
Slaven Mi¢kovié ¢lan NS 11.835 0 11.835
Gregor Hudobivnik ¢lan NS 7.875 209 8.085
Ale§ Mirnik ¢lan NS 3.300 0 3.300
Nada Zidar ¢lan NS 3.300 3.300
Samo Selan ¢lan NS 7.875 0 7.875
Martin Albreht ¢lan NS 7.600 0 7.600
Clani nadzornega sveta skupaj 70.268 2.270 72.538
Clani revizijske komisije
Mateja Lov§in Heri¢ predsednica RK 8.026 0 8.026
Slaven Mi¢kovié ¢lan RK 6.025 0 6.025
Blanka Vezjak ¢lan RK 5.475 1.057 6.532
Clani revizijske komisije skupaj 19.525 1.057 20.583

Druzba na dan 31.12. 2011 izkazuje obveznosti do ¢lanov nadzornega sveta in revizijske

komisije v znesku 8.662 EUR.

(vEUR) Bruto placa - Bruto pla¢a - | Bonitete in drugi
fiksni del variabilni del prejemki Skupaj
Individualne pogodbe 1.654.535 105.761 91.342 1.851.638
Odvisne druzbe
Nalozbe in terjatve do druzb v skupini
Nalozbe in terjatve do druzb v skupini
(VEUR)
31.12. 2011 | 31.12. 2010
Dolzniski vrednostni papirji in posojila bruto - 10.900.000 6.700.000
. .. popravek vrednosti 0 0
dana druzbam v skupini
neto 10.900.000 6.700.000
. . . bruto 7.015.448 8.580.005
Terjatve za premijo iz sprejetega -
; popravek vrednosti 0 0
pozavarovanja
neto 7.015.448 8.580.005
bruto 170.550 61.255
Kratkoro¢ne terjatve iz financiranja  |popravek vrednosti 0 0
neto 170.550 61.255
bruto 1.739 0
Druge kratkorocne terjatve popravek vrednosti 0 0
neto 1.739 0
kratkorocno odlozeni stroski bruto - 1.900221 1.844.727
e . popravek vrednosti 0
pridobivanja zavarovanj
neto 1.900.221 1.844.727
Skupaj 19.987.958| 17.185.987
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Obveznosti do druzb v skupini

Obveznosti do druzb v skupini

Obveznosti za deleze v zneskih $kod iz pozavarovanja do druzb v skupini 2.329.272| 4.570.127
Druge kratkoro¢ne obveznosti iz sozavarovanja in pozavarovanja 924.970 1.683.116
Druge kratkoro¢ne obveznosti 8.673 0

Stanje in rocnost obveznosti do druzb v skupini

Obveznosti za deleze v zneskih §kod iz pozavarovanja do druzb v skupini

2.329.272

2.329.272

Druge kratkoro¢ne obveznosti do druzb v skupini

924.970

924.970

Druge kratkoro¢ne obveznosti

Obveznosti za deleze v zneskih §kod iz pozavarovanja do druzb v skupini

8.673

4.570.127

8.673

4.570.127

Druge kratkoro¢ne obveznosti do druzb v skupini

Prihodki in odhodki iz naslova poslovanja z druzbami v skupini

Prihodki in odhodki iz naslova poslovanja z druzbami v skupini

1.683.116

1.683.116
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Obracunane kosmate zavarovalne premije 21.088.507 21.872.461
Obracunani kosmati zneski Skod -11.354.440 -14.327.856
Prihodki od uveljavljanja kosmatih regresnih terjatev 505.488 448.295
Ostali obratovalni stroski -79.120 -51.512
Prihodki od dividend 296.827 0
Drugi prihodki nalozb 15.296 29.025
Prihodki od obresti 322.155 223.057
Stroski pridobivanja zavarovanj -4.414.539 -4,735.981
Drugi prihodki iz premozenjskih zavarovanj 82.029 55.144




PridruzZene druzbe

Nalozbe in terjatve do pridruzenih druzb

Dobmiski vrednostni papirii in posojila bruto . 1.512.404 1.512.612

dana druzbam v skupini popravek vrednosti 0 0

neto 1.512.404 1.512.612

. o . bruto 13.010.377| 10.405.032
Terjatve za premijo iz sprejetega -

. popravek vrednosti 0

pozavarovanja
neto 13.010.377| 10.405.032

Obveznosti do pridruzenih druzb

Obveznosti za deleze v zneskih $kod iz pozavarovanja

10.749.608

8.876.223

Druge kratkoro¢ne obveznosti

Prihodki in odhodki s pridruzenimi druzbami

2.966.760

2.454.283

Obracunane kosmate zavarovalne premije 47.311.832 51.124.634
Obracunani kosmati zneski Skod -27.328.337 -31.679.708
Prihodki od uveljavljanja kosmatih regresnih terjatev 1.896.322 1.126.104
Prihodki iz dividend 4.243.621 0
Prihodki od obresti 113.856 113.871
Stroski pridobivanja zavarovanj -9.670.183 -10.218.143

Premija dodatnega pokojninskega zavarovanja

Terjatve do drzave in druzb v vecinski drzavni lasti

-62.785

-59.527

Dolzniski vrednostni papirji in posojila dana pridruZzenim druzbam

71.892.920

Prihodki in odhodki z druzbami v veéinski drzavni lasti

Prihodki od dividend

143.873

Prihodki od obresti
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Karakteristike dolZniskih instrumentov pridruZenih in odvisnih druzb

Karakteristike obveznice Zavarovalnice Maribor:
podrejena obveznica v skupni visini izdaje 7.000.000 EUR, glavnica v celoti zapade v
izplacilo ob zapadlosti obveznice
obrestna mera 7,5 %
obresti se placujejo 25. 2., 25. 5., 25. 8. in 25. 11.
datum zapadlosti 25. 8. 2015

Karakteristike posojil, danih Savi osiguranje:

1. posojilo v visini 500.000 EUR:
celotna glavnica zapade v placilo ob zapadlosti kredita
obrestna mera 6M Euribor + 105bp, izraun obresti act/360, z aneksom 31. 12 2011
obrestna mera spremenjena v fiksno obrestno mero v visini 4,5 %
datum korisc¢enja kredita 21. 5. 2007
obresti se placujejo 1. 6. in 1. 12., z aneksom dne 31.12.2011 so obrestna obdobja
popravljena na Cetrtletna izplacila obresti
datum zapadlosti 1. 6. 2015
posojilojemalec ima pravico kredit odplacati delno ali v celoti pred datumom
zapadlosti, 0 tem mora obvestiti posojilodajalca 2 dni vnaprej

2. posojilo v visini 1.010.000 EUR:
celotna glavnica zapade v placilo ob zapadlosti kredita
obrestna mera 4,0 %, izra¢un obresti act/360
datum korisc¢enja kredita 31. 12. 2011
obresti se placujejo mesecno
datum zapadlosti 30. 12. 2012

Karakteristike posojil, danih Illyrii:
Posojilo v visini 1.000.000 EUR:
celotna glavnica zapade v placilo ob zapadlosti kredita
obrestna mera: 5,5 %
datum koriscenja kredita 16. 12. 2011
obresti se izplacujejo ob zapadlosti
datum zapadlosti 15. 11. 2012
posojilojemalec ima pravico kredit odplacati delno ali v celoti pred datumom
zapadlosti, 0 tem mora obvestiti posojilodajalca 5 delovnih dni vnaprej

Karakteristike posojil, danih Savi Montenegro:
1. posojilo v visini 2.900.000 EUR:
celotna glavnica zapade v placilo ob zapadlosti kredita, delno je bila glavnica
odplacana 7. 11. 2011 v znesku 400.000 EUR, tako da znaSa trenutno stanje posojila
2.500.000 EUR
obrestna mera: 3M EURIBOR + 2,6 %
datum koriscenja kredita 4. 8. 2009
obresti se izplacujejo ob Cetrtletjih
datum zapadlosti 3. 6. 2012
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posojilojemalec ima pravico kredit odplacati delno ali v celoti pred datumom
zapadlosti, 0 tem mora obvestiti posojilodajalca 5 dni vnaprej

2. posojilo v visini 1.000.000 EUR:
celotna glavnica zapade v placilo ob zapadlosti kredita
obrestna mera: 4 %
datum koriscenja kredita 1. 12. 2010
obresti se izplacujejo ob Cetrtletjih
datum zapadlosti 1. 12. 2013
posojilojemalec ima pravico kredit odplacati delno ali v celoti pred datumom
zapadlosti, 0 tem mora obvestiti posojilodajalca 5 dni vnaprej

Karakteristike posojil, danega Velebit osiguranju:
Podrejeno posojilo v visini 1.390.000 EUR:
celotna glavnica zapade v placilo ob zapadlosti kredita
obrestna mera 7,0 %, izraCun obresti act/360
datum koriscenja kredita 23. 12. 2011
obresti se izplacujejo ob Cetrtletjih
brez zapadlosti
moznost pretvorbe v lastniski kapital

Karakteristike posojil, danega Zavarovalnici Tilia:

Posojilo v visini 3.500.000 EUR:
celotna glavnica zapade v placilo ob zapadlosti kredita
obrestna mera 3m EURIBOR + 1,8 %, izraun obresti act/360
datum kori$cenja kredita 30. 6. 2011
obresti se izplacujejo ob zapadlosti

osnovni datum zapadlosti 20. 7. 2011, z aneksom je bila ro¢nost posojila podaljSana
do 22.6.2012

277



29 POMEMBNEJSI DOGODKI PO DATUMU POROCANJA

S|

S|

Januarja 2012 je S&P v skladu z napovedmi iz konca leta 2011 ponovno preucila in
objavila bonitetne ocene drzav ¢lanic evrskega obmocja, ki jih je uvrstila na opazovalni
seznam. Sloveniji je tako bonitetno oceno AA— znizala na A+. V povezavi z zniZanjem
ratinga Sloveniji, je S&P Pozavarovalnici Sava potrdil obstojeCo oceno financne moci in
kreditnega tveganja, in sicer A—, vendar z negativno srednjero¢no napovedjo. Druzba s
tem ni ve€ uvrscena na opazovalni seznam (CreditWatch).

Marca 2012 je obvladujoca druzba dokapitalizirala kosovsko odvisno druzbo Illyria v
visini 2,2 mio EUR.

Z dnem 2.4.2012 je bila delnica Pozavarovalnice Sava (POSR) premes¢ena v Prvo
borzno kotacijo.
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Priloga A — Racunovodski izkazi Pozavarovalnice Sava, pripravljeni skladno z zahtevami
Agencije za zavarovalni nadzor

Izkaz finan¢nega poloZaja — sredstva

SREDSTVA (od Ado F) 417.051.465 418.350.613 100

A. NEOPREDMETENA SREDSTVA, DOLGOROCNE AKTIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 175.779 178.615 98

1. Neopredmetena dolgoro¢na sredstva 157.089 162.980 96

4. Druge dolgoro¢ne aktivne ¢asovne razmejitve 18.690| 15.635 120

B. NALOZBE V ZEMUISCA IN ZGRADBE TER FINANENE NALOZBE 342.886.186 347.406.560 99

I.  ZEMUISCA IN ZGRADBE 2.098.988 2.130.496 99

a.) Zaneposredno izvajanje zavarovalne dejavnosti 1.940.401 1.969.576 99

1. Zemljis¢a za neposredno izvajanje zavarovalne dejavnosti 141.580 141.580 100

2. Zgradbe za neposredno izvajanje zavarovalne dejavnosti 1.798.822 1.827.996 98

b.) NaloZbe v nepremiénine, ki niso namenjene neposrednemu izvananju 158.587 160.920 99

1. Zemljisca 15.065 15.065 100

2. Zgradbe 143.522 145.855 98

1I.  FINANCNE NALOZBE V DRUZBAH V SKUPINI IN V PRIDRUZENIH DRUZBAH 126.835.647 114.448.967 111

1. Delnice in deleZi v druzbah v skupini 85.341.191 85.306.872 100!

2. Dolzniski vred. papirji in posojila dana druzbam v skupini 10.900.000 6.700.000 163

3. Delnice in deleZi v pridruzenih druzbah 29.082.052 20.929.483 139

4. Dolzniski vrednostni papirji in posojila dana pridruzenim druzbam 1.512.404 1.512.612 100!

1Il.  DRUGE FINANCNE NALOZBE 187.759.045 205.895.168 91

1. Dolgorocne finan¢ne naloZzbe 172.405.548 131.006.108 132

1.1. Delnice in drugi vrednostni papirji s spremenljivim donosom in kuponi 15.846.182 25.523.041 62

1.2. Dolzniski vrednostni papirji in drugi vrednostni papirji s stalnim donosom 130.529.334 103.466.660 126

1.5. Druga dana posojila 1.665 2.331 71

1.6. Depoziti pri bankah 26.028.367 2.014.076 0

2. Kratkoroéne finanéne nalozbe 15.353.497 74.889.060 21

2.2. Vrednostni papirji kupljeni za prodajo oz. s preostalo dospelostjo do o) 7.557.964 (o)

2.4. Kratkoro¢ni depoziti pri bankah 15.353.497 67.331.096 23

IV. FINANCNE NALOZBE POZAVAROVALNIC IZ NASLOVA POZAVAROVALNIH POGODB 8.576.746 7.405.629 116
VI. ZNESEK ZAVAROVALNO-TEHNIENIH REZERVACIH PRENESENIH NA

POZAVAROVALNICE IN V SOZAVAROVANIE (posebej se izkaZze znesek oddan v 17.615.761 17.526.300 101

a. iz prenosnih premij 3.467.355 2.264.623 153

[ iz Skodnih rezervacij 14.148.406 15.261.677 93

D. TERJATVE 63.912.735 60.747.552 105

Il.  TERJATVEIZSOZAVAROVANJA IN POZAVAROVANJA 58.948.939 57.510.223 103

2. Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja 54.319.659 52.085.560 104,

2.1 Terjatve do druZb v skupini 7.015.448 8.580.001 82

2.2 Terjatve do pridruZenih druzb 13.010.377 10.405.032 125

2.3 Terjatve do drugih 34.293.834 33.100.527 104

4. Terjatve za deleZe pozavarovateljev v Skodah 4.380.633 5.424.663 81

4.3 Terjatve do drugih 4.380.633 5.424.663 81

5. Druge terjatve iz sozavarovanja in pozavarovanja 248.647 0 0

5.3 Terjatve do drugih 248.647 0 0

IIl. DRUGE TERJATVE IN ODLOZENE TERJATVE ZA DAVEK 4.963.796 3.237.329 153

1. Terjatve za predujme na neopredmetena sredstva 0 68.640 0

1.3 Terjatve do drugih 0 68.640 0

2. Druge kratkorocne terjatve iz zavarovalnih poslov 0 931.320 0

2.3 Terjatve do drugih 0 931.320 0

3. Kratkorocne terjatve iz financiranja 204.450| 83.497 245

3.1 Terjatve do druzb v skupini 170.550 61.255 0

3.3 Terjatve do drugih 33.900 22.242 152

4. Druge kratkorocne terjatve 695.073 80.184 867

4.3 Terjatve do drugih 693.334 80.184 865

7. OdloZene terjatve za davek 4.064.272 2.073.687 196

E. RAZNA SREDSTVA 580.681 650.786 89

. OPREDMETENA OSNOVNA SREDSTVA RAZEN ZEMUISC IN ZGRADB 426.769 481.593 89

1. Oprema 380.334 433.591 88

2. Druga opredmetena osnovna sredstva 46.434 48.002 97

II. DENARNA SREDSTVA 153.913 169.193 91

F. KRATKOROCNE AKTIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 9.496.084 9.367.100 101

2. Kratkoroc¢no odloZeni stroski pridobivanja zavarovanj 9.305.676 9.191.801 0

2.1 Kratkorocni odloZeni stroski do druzb v skupini 1.900.221 1.844.727 0

2.2 Kratkorocni odloZeni stroski do pridruzbenih druzb 3.505.250 4.103.706 0

2.3 Kratkorocni odloZeni stroski do drugih 3.900.205 3.243.368 0

3. Druge kratkoroc¢ne aktivne asovne razmejitve 190.408 175.299 109

H. ZUNAJBILANCNA EVIDENCA 4.425.897 5.041.677 88

281



Izkaz finan¢nega poloZaja — obveznosti

OBVEZNOSTI ( A do H) 417.051.465 418.350.613 100
A. KAPITAL 158.454.528 156.138.328 101
I. VPOKLICANI KAPITAL 39.069.099 39.069.099 100
1. Osnovni kapital 39.069.099 39.069.099 100

1. KAPITALSKE REZERVE 33.003.752 33.003.752 100
Il. REZERVE 1Z DOBICKA 87.555.076 83.236.431 105
2. Zakonske in statutarne rezerve 14.986.525 14.986.525 100

3. Rezerve za lastne delnice in lastne poslovne deleze 1.774 1.774 100

4. Lastne delnice in lastni poslovni deleZi (kot odbitna postavka) -1.774 -1.774 100

5. Rezerve zaizravnavo kreditnih tveganj 745.290 1.261.187 59

6. Rezerve zaizravnavo katastrofalnih skod 6.998.007 6.126.333 114

7. Druge rezerve iz dobicka 64.825.254 60.862.385 107

IV. PRESEZEK IZ PREVREDNOTENJA -9.088.908 -2.767.816 328
2. PreseZekiz prevrednotenja v zvezi z dolgoro¢nimi finanénimi nalozbami -9.088.908 -2.767.816 328

V. ZADRZANI CISTI POSLOVNI 1ZID 3.596.862 0 0
V1. CISTI POSLOVNI IZID POSLOVNEGA LETA 4.318.646 3.596.862 0
B. PODREJENE OBVEZNOSTI 31.220.817 31.177.758 100
C. KOSMATE ZAVAROVALNO-TEHNICNE REZERVACIJE IN ODLOZENI PRIHODKI OD 183.891.042 173.941.974 106
I.  KOSMATE PRENOSNE PREMIJE 40.897.411 41.861.443 98
Il. KOSMATE SKODNE REZERVACIJE 142.394.053 131.492.898 108
IV. KOSMATE REZERVACIJE ZA BONUSE IN POPUSTE 215.221 203.540 106
V. DRUGE KOSMATE ZAVAROVALNO-TEHNICNE REZERVACIJE 384.357 384.094 100
E. REZERVACIJE ZA DRUGE NEVAR. IN STROSKE 143.730 112.165 128
1. Rezervacije za pokojnine 143.730 112.165 128

G. DRUGE OBVEZNOSTI 42.828.810 56.309.684 76
1. OBVEZNOSTI IZSOZAVAROVANJA IN POZAVAROVANJA 40.374.262 30.408.950 133
2. Obveznosti za pozavarovalne premije 2.280.267 4.680.984 49

2.3 Obveznosti do drugih druzb 2.280.267 4.680.984 49

4. Obveznosti za deleZe v zneskih Skod iz pozavarovanja 24.728.343 25.727.965 96

4.1 Obveznosti do druzb v skupini 2.329.272 4.570.127 51

4.2 Obveznosti do pridruzenih druzb 10.749.608 8.876.223 121

4.3 Obveznosti do drugih druzb 11.649.462 12.281.614 95

5. Druge obveznosti iz sozavarovanja in pozavarovanja 13.365.653 0 0

5.1 Obveznosti do druzb v skupini 924.970 0 0

5.2 Obveznosti do pridruzenih druzb 2.966.760 0 0

5.3 Obveznosti do drugih druzb 9.473.922 0 o]

VI. OSTALE OBVEZNOSTI 2.454.547 25.900.734 9
a.). Ostale dolgorocne obveznosti 0 2.986.161 0

2. Druge dolgoro¢ne obveznosti 0 2.900.000 o]

2.3 Druge dolgorocne obveznosti do drugih 0 2.900.000 0

3.  OdloZene obveznosti za davek 0 86.161 0

b.) Ostale kratkoro¢ne obveznosti 2.454.547 22.914.573 11

1. Kratkoroéne obveznosti do zaposlenih 514.233 283.180 182

2. Druge kratkoro¢ne obveznosti iz zavarovalnih poslov 0 12.338.642 0

2.1 Druge kratkoro¢ne obveznosti do druzb v skupini 0 1.683.116 0

2.2 Druge kratkoro¢ne obveznosti do pridruzenih druzb 0 2.454.283 0

2.3 Druge kratkoro¢ne obveznosti do drugih 0 8.201.243 0

3. Kratkoro¢ne obveznosti iz financiranja 729 1.061 69

3.3 Kratkorocne obveznosti iz financiranja do drugih 729 1.061 69

4. Obveznosti za davek iz dohodkov pravnih oseb 1.685.089 1.588.814 0

5. Druge kratkoro¢ne obveznosti 254.497 8.702.875 3

5.3 Druge kratkoro¢ne obveznosti do drugih 254.497 8.702.875 3

H. PASIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 512.539 670.706 76
1. Vnaprej vracunani stroski in odhodki 38.160| 293.692 13

2. Druge pasivne Casovne razmejitve 474.379 377.013 126

J. ZUNAJBILANCNA EVIDENCA 4.425.897 5.041.677 88
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Izkaz vseobsegajocega donosa

A Izkaz izida iz premoZenjskih zavarovanj, razen zdravstvenih zavarovanj

1. Cisti prihodki od zavarovalnih premij 122.486.683 123.497.230 99
1.  Obracunane kosmate zavarovalne premije 140.350.370 142.861.784 98
1.1 Obracunane kosmate zavarovalne premije za druzbe v skupini 21.088.507 21.872.461 96
1.2 Obracunane kosmate zavarovalne premije za pridruZzene druzbe 47.311.832 51.124.634 93
1,3 Obracunane kosmate zavarovalne premije za druge druzbe 71.950.031 69.864.688 103
4. Obracunane pozavarovalne premije (-) -20.030.451 -21.611.105 93
4.3 Obracunane pozavarovalne premije za druge druzbe -20.030.451 -21.611.105 93
5. Sprememba kosmatih prenosnih premij (+/-) 964.032 2.181.473 44
6. Sprememba prenosnih premij za pozavarovalni in sozavarovalni del (+/-) 1.202.732 65.078 1848
1. Razporejeni donos nalozb, prenesen iz izkaza Cistega izida zavarovalnice (postavka D 4.135.905 3.377.126 122
Iv. Cisti odhodki za Skode 75.377.584 81.740.116 92
1.  Obracunani kosmati zneski Skod 73.223.038 79.830.734 92
1.1 Obracunani kosmati zneski $kod za druzbe v skupini 11.354.440 14.327.856 79
1.2 Obracunani kosmati zneski Skod za pridruzene druzbe 27.328.337 31.679.708 86
1.3 Obracunani kosmati zneski skod za druge druzbe 34.540.260 33.823.170 102
2. Prihodki od uveljavljenih kosmatih regresnih terjatev (-) -2.537.768 -1.737.862 146
4. Obracunani deleZi pozavarovateljev (-) -7.322.111 -11.644.566 63
4.3 Obracunani deleZi pozavarovateljev za druge druzbe -7.322.111 -11.644.566 63
5. Sprememba kosmatih Skodnih rezervacij (+/-) 10.901.155 7.623.557 143
6. Sprememba skodnih rezervacij za pozavarovalni in sozavarovalni del (+/-) 1.113.271 7.668.253 15
V. Sprememba drugih istih zavarovalno-tehniénih rezervacij (+/-) 263 -1.185.050 0
v]. Cisti odhodki za bonuse in popuste 11.682 -23.029 0
1.1 Cisti odhodki za bonuse in popuste za druzbe v skupini 0 -51.512 0
1.2 Cisti odhodki za bonuse in popuste za pridruzene druzbe 0 -15.886 0
1.3 Cisti odhodki za bonuse in popuste za druge druzbe 11.682 44.368 0
vil. Cisti obratovalni stroski 36.931.215 37.167.769 99
1.  Stroski pridobivanja zavarovanj 32.574.006 31.939.417 102
2. Sprememba v razmejenih stroskih pridobivanja zavarovanj (+/-) -5.262 969.641 -1
3. Drugi obratovalni stroski 6.720.088 6.420.606 105
3.1. Amortizacija vrednosti sredstev, potrebnih za obratovanje 207.816 176.706 118
3.2. Stroskidela 4.956.747 4.551.381 109
- place zaposlenih 3.712.474 3.311.861 112
- stroski socialnega in pokojninskega zavarovanja 647.303 593.128 109
- drugi stroski dela 596.971 646.392 92

3.3.  Stroski storitev fizi¢nih oseb, ki ne opravljajo dejavnosti (stroski po
pogodbah o delu, pogodbah o avtorskem delu in v zvezi z drugimi pravnimi 101.017 43.293 233

razmeriji), skupaj z dajatvami, ki bremenijo druzbo

3.4, Ostali obratovalni stroski 1.454.508 1.649.227 88
3.4.1 Ostali obratovalni stroski za druzbe v skupini 79.120 73.872 0
3.4.1 Ostali obratovalni stroski za druge druzbe 1.375.388 1.575.355 87
4. Prihodki od pozavarovalnih provizij in iz deleZev v pozitivnem tehni¢nem izidu iz -2.357.617 -2.161.895 109
4.3 Prihodki od pozavarovalnih provizij za druge druzbe -2.357.617 -2.161.895 109
viil. Drugi Eisti zavarovalni odhodki 200.784 183.605 109
1.  Odhodki za preventivno dejavnost 53 72 0
3. Ostali Cisti zavarovalni odhodki 200.731 183.533 109
1X. lzid premozenjskih zavarovanj, razen zdravstvenih zavarovanj (I+1+11-1V-V-VI-VII-VIIl) 14.101.060 8.990.945 157
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Postavka 2011 2010 INDEKS
D. lzracun istega izida zavarovalnice 0
1. 1zid iz premoZenjskih zavarovanj, razen zdravstvenih zavarovanj (A X) 14.101.060 8.990.945 157
Iv. Prihodki nalozb 12.978.166 9.831.162 132
1. Prihodki iz delezev v druzbah 4.728.448 144.938 3262
1.1. prihodkiiz deleZev v druzbah v skupini 296.827 0 0
1.2. prihodkiiz delezev v pridruZzenih druzbah 4.243.621 0 0
1.3. prihodkiiz deleZev v drugih druzbah 187.999 144.938 130
2. Prihodki drugih nalozb 7.312.068 7.047.747 104,
2.1. Prihodki od zemljiscin zgradb 16.806 85.738 20
- v druzbah v skupini 15.296 29.025 53
- v drugih druzbah 1.510 56.713 3
2.2. Prihodki od obresti 7.210.410 6.431.313 112
- v druzbah v skupini 322.155 223.057 144
- v pridruzenih druzbah 113.856 113.871 0
- v drugih druzbah 6.774.399 6.094.385 111
2.3. Drugi prihodki nalozb 84.852 530.696 16
2.3.1. Prevrednotovalni finan¢ni prihodki 42.799 331.518 13
- v drugih druzbah 42.799 331.518 13
2.3.2. Drugi finanéni prihodki 42.053 199.178 21
- v drugih druzbah 42.053 199.178 21
4. Dobicki pri odtujitvah nalozb 937.650 2.638.478 36
VIl. Odhodki nalozb 11.549.155 7.282.878 159
1. Amortizacija nalozb sredstev, ki niso potrebna za obratovanje 2.333 12.324 19
2. Odhodki za upravljanje sredstev, odhodki za obresti in drugi finanéni odhodki 1.830.269 1.640.547 112
2.3 Odhodki za upravljanje sredstev, odhodki za obresti in drugi financni 1.830.269 1.640.547 112
3. Prevrednotovalni finan¢ni odhodki 8.729.393 5.066.392 172
4.  lzgube pri odtujitvah nalozb 987.160 563.615 175
VIIl. Razporejen donos nalozb, prenesen v izkaz izida iz premozenjskih zavarovanj, razen 4.135.905 3.377.126 122
IX.. Drugi prihodki iz zavarovanj 1.782.670 2.579.474 69
1.  Drugi prihodki iz premoZenjskih zavarovanj, razen zdravstvenih zavarovanj 1.782.670 2.579.474 69
1.1. Drugi prihodki iz premoZenjskih zavarovanj od druzb v skupini 82.029 55.144 0
1.2.  Drugi prihodki iz premoZenjskih zavarovanj od pridruzenih druzb 0 0 o]
1.3. Drugi prihodki iz premozZenjskih zavarovanj od drugih druzb 1.700.641 2.524.330 67
X.  Drugi odhodki iz zavarovanj 1.904.339 1.982.302 96
1.  Drugi odhodki iz premoZenjskih zavarovanj, razen zdravstvenih zavarovanj 1.904.339 1.982.302 96
1.3. Drugi odhodki iz premoZenjskih zavarovanj od drugih druzb 1.904.339 1.982.302 96
Xl.  Drugi prihodki 10.733 87.439 0
1.  Drugi prihodki iz premoZenjskih zavarovanj 10.733 87.439 0
1.3. Drugi prihodki iz premoZenjskih zavarovanj od drugih druzb 10.733 87.439 0
XIl.  Drugi odhodki 908 166 546
1.  Drugi odhodki iz premoZenjskih zavarovanj 908 166 546
1.3. Drugi odhodki iz premoZenjskih zavarovanj od drugih druzb 908 166 546
Xlll. Poslovni izid obracunskega obdobja pred obdavgitvijo (1+HI+11+IV+V+VI-VI-VII+HX-X+XI- 11.282.323 8.846.549 128
1.  Poslovniizid obracunskega obdobja iz premozenjskih zavarovanj 11.282.323 8.846.549 128
XIV. Davek iz dobicka 3.141.502 1.588.814 0
1.1. Davek iz dobicka pri premoZenjskih zavarovanjih 3.141.502 1.588.814 0
XV. OdloZeni davki -496.472 64.011 -776
1.1. OdloZeni davki pri premozenjskih zavarovanjih -496.472 64.011 -776
XVI. Cisti poslovni izid obracunskega obdobja (XIII-XIV+XV) 8.637.292 7.193.724 120
Razélenitev poslovnega izida 0 0]
- 1z premozZenjskih zavarovanj 8.637.292 7.193.724 120
E. Izratun vseobsegajotega donosa 0
I Cisti dobicek/izguba poslovnega leta po obdav¢itvi 8.637.292 7.193.724 120
Il.  Drugi vseobsegajoci donos po obdavcitvi (1+2+3+4+5+6+7+8+9) -6.321.093 -1.050.675 602
4. Cisti dobicki/izgube iz ponovne izmere finan¢nega sredstva, razpolo?ljivega za -7.901.366 -1.313.344 602
9. Davek od drugega vseobsegajoc¢ega donosa 1.580.273 262.669 602
1l.  Celotni vseobsegajoci donos (I + 1) 2.316.199 6.143.048 38
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Priloga B — Racunovodski izkazi Skupine Sava Re, pripravljeni skladno z zahtevami
Agencije za zavarovalni nadzor

Konsolidiran izkaz finan¢nega poloZaja — sredstva

SREDSTVA (od Ade F) 682 037.026| 578385408 101
A. NEOPREDMETENA SREDSTVA, DOLGOROCNE AKTIVNE 18.274.819 23289847 78
1. Neopredmetena dolgorogna sredstva 2.186.040 1.976.846 111
2. Dobroime 16.067.994|  21.297.366 75
4. Druge dolgorone aktivne Casovne razmejitve 20.785 15.635 133
B. NALOZBE V ZEMLJISCA IN ZGRADBE TER FINANCNE NALOZBE 422 279.776| 413.344.305 102
| ZEMLJISCA IN ZGRADBE 26.398.025 27.062.051 98
a Za neposredno izvajanje zavarovalne dejavnosti 20.326.579 22155133 92
1. ZemljiSca za neposredno izvajanje zavarovalne dejavnosti 3.766.165 3.829.199 98
2. Zgradbe za neposredno izvajanje zavarovalne dejavnosti 16.560.414 18.325 934 90
b MNaloZbe v nepremicnine, ki niso namenjene neposrednemu izvananju 6.071.446 4906918 124
1. Zemljisca 601.469 436.595 138
2 Zgradbe 5.469 977 4.470.323 122
I FINANCNE NALOZBE V DRUZBAH V SKUPINI IN V PRIDRUZENIH 50.597 411 43834978 115
3 Delnice in deleZi v pridruZenih druZbah 49.085.007 42322 366 116
4 DolZniSki vrednostni_papirji in posojila dana pridruZenim druZbam 1.512.404 15128612 100
Il DRUGE FINANCNE NALOZBE 315.099.213) 315.307.199 100
1. Dolgoroéne finanéne naloZbe 146.335.198| 145932942 100
1. Delnice in drugi vrednostni papirji s spremenljivim donosom in 7 453 487 27 649 001 o7
kuponi skladov

1. DolZniski vrednostni papirji in drugi vrednostni papirji s stalnim 130.721.095| 111.146.385 118
1. DeleZi v investicijskih skladih 0 1.444 494 4]
1. Hipotekarna posojila ] 270.287 0
i q na posojila 215687 958.379 22
1. Depoziti pri bankah 7651923 3879258 197
1. Ostale financne naloZbe 293111 585.138 50
2_ Kratkoroéne fin: aloZbe 168.764.015| 169374 257 100
2_Delnice in deleZi kuplieni za prodajo 14.098.510 5792 | 243414
2_Vrednostni papirji kuplieni za prodajo oz. s preostalo dospelostjo do 60 461 998 51 347 608 118
2.D kratkoroc asojila 927.609 616.553 150
2_Kratkorocni depoziti pri bankah 93.275.898| 117.404 304 79
IV. FINANCNE NALOZBE POZAVAROVALNIC IZ NASLOVA 8.576.746 7.405.629 116
VI ZNESEK ZAVAROVALNO-TEHNICNIH REZERVACI PRENESENIH NA 21.608.381 19.734 539 110]
a_ iz prenosnih premij 4 588 135 3.245 993 141
b_ iz matematicnih rezervaci 237 306 7
c. iz 3kodnih rezervacij 16.413 402 16.502 903 99
e. iz drugih zavarovalno-tehnicnih rezervacij 606.607T -14 663 -4137

C. NALOZBE V KORIST ZIVLJENJSKIH ZAVAROVALCEYV, Kl
PREVZAMEJO NALOZBENO TVEGANJE 24.138.987 23.716.699 102
D. TERJATVE 90.794.263| 90.303.383 101
I TERJATVE IZ NEPOSREDNIH ZAVAROVALNIH POSLOY 26.342 606 32.052.974 82
1. Terjatve do zavarovalcev 24.156.409 28443683 85
1. Terjatve do pridruZenih druzb "] 22 468 4]
1. Terjatve do drugih 24.156.409 28421215 85
2. Terjatve do zavarovalnih posrednikov 1724118 1.265810 136
2. Terjatve do drugih 1724118 1.265810 136
3. Druge terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 462.079 2.343 481 20
3. Terjatve do drugih 462.079 2.343 481 20
. TERJATVE IZ SOZAVAROVANJA IN POZAVAROVANJA 52.698.920 49959107 105
1. Terjatve za premijo iz sprejetega sozavarovanja 287727 286.071 101
1. Terjatve do drugih 287727 286.071 101
2. Terjatve za premijo iz sprejetega pozavarovanja 47.304.211 43505559 109
2. Terjatve do pridruZenih druzb 13.010.377 10.405.032 125
2. Terjatve do drugih 34.293.834 33.100.527 104
3. Terjatve za deleZe sozavarovateljev v Skodah 346.761 167241 4]
3. Terjatve do drugih 346.761 167241 4]
4. Terjatve za deleZe pozavarovateljev v Skadah 4.439.315 5.901.071 75
4. Terjatve do pridruZenih druzb 16.583 26635 4]
4. Terjatve do drugih 4422732 5.874.436 75
5. Druge terjatve iz sozavarovanija in pozavarovanja 320.906 99.165 4]
5. Terjatve do pridruZenih druzb 2.861 3.078 4]
5. Terjatve do drugih 318.045 96.087 4]
Il DRUGE TERJATVE IN ODLOZENE TERJATVE 7ZA DAVEK 11.752.737 8.291.302 142
1. Terjatve za predujme na neopredmetena sredstva 257721 172.821 4]
1. Terjatve do drugih 257721 172.821 4]
2. Druge kratkoro&ne terjatve iz zavarovalnih poslov 3.212.502 3.300.921 97
2. Terjatve do pridruZenih druzb 130.511 46.252 4]
2. Terjatve do drugih 3.081.991 3.254 669 95
3. KratkorocCne terjatve iz financiranja 638.632 827.315 77
3. Terjatve do drugih 638.632 827.315 7
4. Druge kratkoroéne terjatve 2811.797 1.333.888 211
4. Terjatve do pridruZenih druzb 1] 117.635 4]
4. Terjatve do drugih 2811.797 1.216.253 231
5. Dolgoroéne terjatve 9.034 197.766 5
5. Terjatve do drugih 9.034 197.766 5
6. Terjatve za davek od dohodkov pravnih oseb 295638 222510 133
7. OdloZene terjatve za davek 4527413 2.236.081 202
E. RAZNA SREDSTVA 8.974.052 8.680.647 103
l. OPREDMETENA OSNOVNA SREDSTVA RAZEN ZEMLJISC IN 4.176.756 4.556.464 92
1. Oprema 3.854.731 4.129.478 93
2. Druga opredmetena osnovna sredstva 322.025 426.986 75
Il. DENARNA SREDSTVA 4.710.455 4.026.604 117
Ill. ZALOGE IN DRUGA SREDSTVA 86.841 97.579 89
1. Zaloge 86.841 97.579 89
F. KRATKOROCNE AKTIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 17.190.597| 17.975.246 96
1. Prehodno nezaratunani prihodki od obresti in najemnin 105.650 66.653 159
2. Kratkorocno odloZeni stroski pridobivanja zavarovan] 15.938.449 17.318.841 92
2. Kratkoro&ni odloZeni stroski do druZb v skupini 1] 6.220 4]
2. Kratkoro&ni odloZeni stroski do pridruZbenih druzb 3.505.250 4.103.708 4]
2. Kratkoroéni odloZeni stroski do drugih 12.433.199 13.208 915 94
3. Druge kratkoro&ne aktivne €asovne razmejitve 1.146.498 589.752 194
G. NEKRATKOROCNA SREDSTVA V POSESTI ZA PRODAJO IN 384.562 1.075.190 36
H. ZUNAJBILANCNA EVIDENCA 16.230.528| 24 866.239 B85
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Konsolidiran izkaz finanénega poloZaja — obveznosti

OBVEZNOSTI ( A do H) 582 037.026| 578385408 101
A. KAPITAL 148.080.051| 154.684.611 96
. VPOKLICANI KAPITAL 39.069.099| 39.069.099 100
1. Osnovni kapital 39.069.099| 39.069.099 100

Il. KAPITALSKE REZERVE 25.417.397| 25.417.397 100
Il. REZERVE |Z DOBICKA 90.241.307|  85.360.245 106
2_Zakonske in statutarne rezerve 16.673.828 16.660.613 100

3. Rezerve za lastne delnice in lastne poslovne deleZe 1.774 1.774 100

4. Lastne delnice in lastni poslovni delezi (kot odbitna postavka) -1.774 -1.774 100

5. Rezerve za izravnavo kreditnih tveganj 745.290 1.261.187 59

6. Rezerve za izravnavo katastrofalnih Skod 7.996.935 6.576.060 122

7. Druge rezerve iz dobicka 64.825.254| 608621385 107

IV. PRESEZEK |IZ PREVREDNOTENJA -13.147. 741 -2.533.479 519
2 PreseZek iz prevrednotenja v zvezi z dolgoroc nimi financ nimi -9.198 192 -367 532 2573

3. PreseZek iz prevrednotenja v zvezi s kratkoroCnimi finan&nimi -1.610.547 236.073 -682

4. Drugi preseZzki iz prevrednotenja -2.338.002 -2.412.020 97

V. ZADRZANI CISTI POSLOVNI IZID 2.878.547 557.800 516
VI CISTI POSLOVNI IZID POSLOVNEGA LETA 1.147.009 2.370.698 48
VIl KAPITAL MANJSINSKIH LASTNIKOV 2474433 4.442 851 56
B. PODREJENE OBVEZNOSTI 31.220.817|  31.177.758 100
C. KOSMATE ZAVAROVALNO-TEHNICNE REZERVACIJE IN ODLOZENI 320.875.142| 303.287.248 106
. KOSMATE PRENCSNE PREMIJE 87.330.269| 87.101.437 100
Il. KOSMATE MATEMATICNE REZERVACIJE 16.503.688| 15.228.730 108
Il. KOSMATE SKODNE REZERVACIJE 213.830.875| 197.489.172 108
V. KOSMATE REZERVACIJE ZA BONUSE IN POPUSTE 610.616 544113 112
V. DRUGE KOSMATE ZAVAROVALNO-TEHNICNE REZERVACIJE 2.599.694 2.923.797 89
D. KOSMATE ZAVAROVALNO-TEHNICNE REZERVACIJE V KORIST 23673.423| 23.626.363 100
E. REZERVACIJE ZA DRUGE NEVAR. IN STROSKE 795.6806 768.854 103
1. Rezervacije za pokojnine 774.406 768.002 101

2. Druge rezervacije 21.200 852 2488

2 Druge rezervacije iz razmerij z drugimi druzbami 21.200 852 2488

G. DRUGE OBVEZNOSTI 54.188.369 61.845.088 a8
. OBVEZNOSTI IZ NEPOSREDNIH ZAVARCVALNIH POSLOV 1.397 404 4 456 726 )
1. Obveznosti do zavarovalcev 803.993 3.072.553 26

1. Obveznosti do drugih druzb 803.893 3.072.553 26
2_Obveznosti do zavarovalnih posrednikowv 71.766 74 294 a7

2. Obveznosti do drugih druzb 71.766 74.294 a7

3. Druge obveznosti iz neposrednih zavarovalnih poslov 521.645 1.309.879 40

3. Obveznosti do drugih druZb 521 645 1.3089 879 40

. OBVEZNOSTI IZ SOZAVAROVANJA IN POZAVARCOVANJA 37.621.180| 26514118 142
1. Obveznosti za sozavarovalne premije 34.245 67.996 a0

1. Obveznosti do pridruZenih druzb 0| 41.038 0

1. Obwveznosti do drugih druzb 34 245 26 958 127

2_ Obveznosti za pozavarovalne premije 2.738.541 5.287.988 52

2. Obwveznosti do pridruzenih druzb 35.863 0 0

2. Obwveznosti do drugih druzb 2.702.678 5.287.988 a1

3. Obveznosti za deleZe v zneskih Skod iz sozavarovanija 0] 297 0

g. Obveznosti do drugih druzb 0 207 0
4_Obveznosti za deleZe v zneskih Skod iz pozavarovanija 22390 070| 21157837 106

;. Obveznosti do pridruZenih druzb 10.749 608 8 876.223 121

g. Obveznosti do drugih druzb 11.640 462 12281 614 05

5. Druge obveznosti iz sozavarovanja in pozavarovanja 12449324 0 0

5. Obveznosti do pridruZenih druzb 2.966.760)| 0 0

5. Obveznosti do drugih druzb 9. 482 564 0 0

V. OBVEZNOSTI DO BANK 5779393 238.398 0
VI OSTALE OBVEZNOSTI 9.390.392| 30.635.846 3
a.). Ostale dolgoroéne obveznosti 252 021 3.375.801 T
1.Dolgoroéne obveznosti iz finanEnega najema 252 021 289 191 87
2_Druge dolgoroéne cbveznosti 0] 2.900.000 0

2.3 Druge dolgoro€ne obveznosti do drugih ] 2.900.000 0

3. OdloZene obveznosti za davek 0] 186.610 "]

b) Ostale kratkoroéne obveznosti 9138 371 27 260 045 34

1. Kratkorocne obveznosti do zaposlenih 1.348.163 1.315.782 103

2. Druge kratkoroCne obveznosti iz zavarovalnih poslov 1.928.318 11.719.398 16

22 Druge kratkoro£ne obveznosti do pridruZenih druZb 0| 2 455 628 0

23 Druge kratkoroéne obveznosti do drugih 1.928 318 9263770 21

3. Kratkoro€ne obveznosti iz financiranja 2.683 19.529 14

3.3 Kratkoroéne obwveznosti iz financiranja do drugih 2683 19.529 14

4. Obveznosti za davek iz dohodkov pravnih oseb 2 467 438 2 745 525 90

5. Druge kratkoro€ne obveznosti 3.390.768 11.459.811 30

53 Druge kratkoroZne obveznosti do drugih 3.390.768 11.459.811 30

H. PASIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 3.203.618 2095482 107
1. Vnaprej vratunani stroski in odhodki 1 640282 1.124 650 146

2. Druge pasivne £asovne razmejitve 1.563.336 1.870.832 84

J. ZUNAJBILANCNA EVIDENCA 16.230.528 24.866.239 65
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Konsolidiran izkaz vseobsegajocega donosa

2011 2010 INDEKS
A Izkazizida iz premoZenjskih zavarovanj, razen zdravstvenih zavarovanj
1. Cisti prihodki od zavarovalnih premij 216.329.957 213.296.701 101
1,  Obrac¢unane kosmate zavarovalne premije 239.053.663 239.912.801 100
1.2 Obracunane kosmate zavarovalne premije za pridruzene druzbe 47.311.832 51.145.169 93
1.3 Obracunane kosmate zavarovalne premije za druge druzbe 191.741.831 188.767.632 102
2. Obracunane premije sprejetega sozavarovanja (+) 462.494 572.702 81
2.3 Obracunane premije sprejetega sozavarovanja za druge druzbe 462.494 572.702 81
3. Obracunane premije oddanega sozavarovanja (-) -1.146.972 -216.450 530
3.3 Obracunane premije oddanega sozavarovanja za druge druzbe -1.146.972 -216.450 530
4,  Obracunane pozavarovalne premije (-) -23.228.455 -25.059.025 93
4.2 Obracunane pozavarovalne premije za pridruzene druzbe -65.539 -13.786 0
4.3 Obracunane pozavarovalne premije za druge druzbe -23.162.916 -25.045.239 92
5. Sprememba kosmatih prenosnih premij (+/-) -135.645 49.673 -273
6.
Sprememba prenosnih premij za pozavarovalni in sozavarovalni del (+/-) 1.324.872 -1.963.000 o7
1. Razporejeni donos nalozb, prenesen iz izkaza Cistega izida zavarovalnice 8.251.556 7.656.783 108
111. Drugi ¢isti zavarovalni prihodki 1.019.000 805.522 127
1.2 Drugi ¢isti zavarovalni prihodki za pridruzene druzbe 29.780 24.824 0
1.3 Drugi ¢isti zavarovalni prihodki za druge druzbe 989.220 780.698 127
1v. Cisti odhodki za $kode 127.645.773 134.478.799 95
1.  Obracunani kosmati zneski Skod 126.243.303 130.332.674 97
1.2 Obracunani kosmati zneski Skod za pridruzene druzbe 27.328.337 31.679.708 86
1.3  Obracunani kosmati zneski $kod za druge druzbe 98.914.966 98.652.966 100
2. Prihodki od uveljavljenih kosmatih regresnih terjatev (-) -6.273.833 -4.829.303 130
3. Obracunani delezi sozavarovateljev (+/-) -233.013 -97.067 240
3.3  Obracunani delezi sozavarovateliev za druge druzbe -233.013 -97.067 240
4,  Obracunani delezi pozavarovateliev (-) -8.336.360 -13.168.967 63
4.2  Obracunani delezi pozavarovateliev za pridruzene druzbe -932 -11.830 8
4.3 Obracunani delezi pozavarovateliev za druge druzbe -8.335.428 -13.157.137 63
5. Sprememba kosmatih $kodnih rezervacij (+/-) 16.169.354 14.393.817 112
6 . . .. . 76.322 7.847.645 1
Sprememba $kodnih rezervacij za pozavarovalni in sozavarovalni del (+/-)
V. Sprememba drugih &istih zavarovalno-te hni¢nih rezervacij (+/-) -944.515 -217.374 435
VI. Cisti odhodki za bonuse in popuste 267.871 721.907 37
1.2 Cisti odhodki za bonuse in popuste za pridruzene druzbe 0 -15.886 0
1.3 Cisti odhodki za bonuse in popuste za druge druzbe 267.871 737.793 36
VII. Cisti obratovalni stro§ki 76.752.796 74.928.395 102
1.  Stroski pridobivanja zavarovanj 49.242.529 42.499.492 116
2. Sprememba v razmejenih stroskih pridobivanja zavarovanj (+/-) 469.995 -625.402 -75
3. Drugi obratovalni strogki 29.783.541 35.533.658 84
3.1. Amortizacija vrednosti sredstev, potrebnih za obratovanje 1.764.819 1.874.648 94
3.2.  Stroski dela 16.092.072 19.878.356 81
- place zaposlenih 0 15.080.116 0
- stroski socialnega in pokojninskega zavarovanja 0 3.077.244 0
- drugi stroski dela 0 1.720.996 0
3.3, Stroski storitev fizi¢nih oseb, ki ne opravljajo dejavnosti (stroski po pogodbah o
delu, pogodbah o avtorskem delu in v zvezi z drugimi pravnimi razmerji), skupaj 410.150 366.368 112
z dajatvami, ki bremenijo druzbo
3.4, Ostali obratovalni stroski 11.516.500 13.414.286 86
3.4.1 Ostali obratovalni stroski za pridruzene druzbe 0 0 0
3.4.1 Ostali obratovalni stroski za druge druzbe 11.516.500 13.414.286 86
4.  Prihodki od pozavarovalnih provizij in iz delezev v pozitivnem tehni¢nem izidu iz -2.743.269 -2.479.353 111
4.2  Prihodki od pozavarovalnih provizij za pridruzene druzbe -570 -2.121 27
4.3 Prihodki od pozavarovalnih provizij za druge druzbe -2.742.699 -2.477.232 111
VI11. Drugi ¢isti zavarovalni odhodki 3.346.808 3.692.378 91
1. Odhodki za preventivno dejavnost 971.412 682.893 142
2. Prispevki za kritje $kod po nezavarovanih in neznanih vozilih 1.109.910 1.892.457 59
3, Ostali ¢isti zavarovalni odhodki 1.265.486 1.117.028 113
I1X. Izid premoZenjskih zavarovanj, razen zdravstvenih zavarovanj (I+II+III-IV-V-VI- 18.531.779 8.154.901 227
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2011 2010 INDEKS
B Izkaz izida iz Zivljenjskih zavarovanj
1. Cisti prihodki od zavarovalnih pre mij 12.792.441 12.492.760 102
1.  Obracunane kosmate zavarovalne premije 12.882.226 12.532.979 103
4,  Obracunane pozavarovalne premije (-) -30.706 -25.677 120
4.3 Obracunane pozavarovalne premije za druge druzbe -30.706 -25.677 120
5. Sprememba kosmatih prenosnih premij (+/-) -59.079 -24.845 238
6. Sprememba prenosnih premij za pozavarovalni del (+/-) 0 10.303 0
1. Prihodki nalozb 1.264.011 1.432.130 88
1.  Prihodki iz delezev v druzbah 14.700 21.443 0
1.3. prihodki iz delezev v drugih druzbah 14.700 21.443 0
2. Prihodki drugih nalozb 1.248.593 1.393.999 90
2.2 Prihodki od obresti 1.078.567 1.105.344 98
- v drugih druzbah 1.078.567 1.105.344 98
2.3, Drugi prihodki nalozb 170.026 288.655 59
2.3.1. Prevrednotovalni finan¢ni prihodki 87.340 90.200 0
- v drugih druzbah 87.340 90.200 0
2.3.2. Drugi finan¢ni prihodki 82.686 198.455 42
- v drugih druzbah 82.686 198.455 42
4. Dobicki pri odtujitvah nalozb 718 16.688 4
111, Cisti neiztrZeni dobi¢ki nalozb Zivljenjskih zavarovancev, ki pre vze majo 2.469.885 3.678.265 67
1V. Drugi Cisti prihodki od zavarovanja 53 10.926 0
V. _ Cisti odhodki za §kode 4.442.354 2.540.608 175
1.  Obracunani kosmati zneski Skod 4.327.331 2.613.520 166
4,  Sprememba kosmatih $kodnih rezervacij (+/-) 115.023 -67.197 -171
5.  Sprememba Skodnih rezervacij za pozavarovalni del (+/-) 0 -5.715 0
VI. Sprememba ostalih ¢istih zavarovalno-te hni¢nih rezervacij (+/-) 1.322.858 7.638.492 17
1. Sprememba matematicnih rezervaci 1.322.858 7.638.492 17
1.1. Sprememba kosmatih matemati¢nih rezervacij (+/-) 1.322.789 7.638.775 17
1.2. Sprememba pozavarovalnega deleza (+/-) 69 -283 -24
VI11. Cisti obratovalni stro§ki 6.531.036 6.771.072 96
1.  Stroski pridobivanja zavarovanj 3.495.709 2.335.156 150
2. Sprememba v razmejenih stroskih pridobivanja zavarovanj (+/-) -178.870 -165.233 108
3. Drugi obratovalni strogki 3.214.821 4.601.558 70
3.1. Amortizacija vrednosti sredstev, potrebnih za obratovanje 147.549 114.475 0
3.2, Stroski dela 1.913.808 2.687.338 71
- place zaposlenih 0 2.090.349 0
- stroski socialnega in pokojninskega zavarovanja 0 458.874 0
- drugi stroski dela 0 138.115 0
3.3. Stroski storitev fizicnih oseb, ki ne opravljajo dejavnosti (stroski po pogodbah o 35.597 14.998 237
3.4. Ostali obratovalni stroski 1.117.867 1.784.747 63
3.4.1 Ostali obratovalni stroski za druge druzbe 1.117.867 1.784.747 63
4,  Prihodki od pozavarovalnih provizij in iz delezev v pozitivnem tehni¢nem izidu iz -624 -409 153
4.3 Prihodki od pozavarovalnih provizij za druge druzbe -624 -409 153
IX. Odhodki naloZb 554.971 316.737 175
2. Odhodki za upravljanje sredstev, odhodki za obresti in drugi financni odhodki 55.496 57.574 96
2.3 Odhodki za upravljanje sredstev, odhodki za obresti in drugi financni odhodki za 55.496 57.574 96
3, Prevrednotovalni finanéni odhodki 486.160 170.259 0
4, Izgube pri odtujitvah nalozb 13.315 88.904 0
X.  Ciste neiztrzene izgube naloZb Zivlje njskih zavarovancev, ki pre vze majo 5.533.346 1.706.353 324
XI. Drugi ¢isti zavarovalni odhodki 29.113 15.356 190
2. Drugi ¢isti zavarovalni odhodki 29.113 15.356 190
Xl11. Razporejeni donos naloZb, prenesen v izkaz Cistega izida zavarovalnice (postavka 0 17.082 0
X111, Izid iz Zivljenjskih zavarovanj (I+1I+I11+1V-V+VI-VII-VIII-IX-X-XI-XII) -1.887.288 -1.391.619 136
C Izkaz izida iz zdravstvenih zavarovanj
1, Cisti prihodki od zavarovalnih pre mij 6.016.811 6.084.568 99
1.  Obracunane kosmate zavarovalne premije 6.016.811 6.084.568 99
1. Cisti odhodki za §kode 4.080.038 2.990.554 136
1.  Obracunani kosmati zneski Skod 4.080.038 3.152.713 129
4, Sprememba kosmatih Skodnih rezervacij (+/-) 0 -162.159 0
VI1. Cisti obratovalni stro$ki 1.893.391 1.108.457 171
1.  Stroski pridobivanja zavarovanj 452.651 236.285 192
3. Drugi obratovalni strogki 1.440.740 872.172 165
3.1. Amortizacija vrednosti sredstev, potrebnih za obratovanje 0 25.327 0
3.2, Stroski dela 147.477 147.688 100
- place zaposlenih 0 140.655 0
- stroski socialnega in pokojninskega zavarovanja 0 7.033 0
3.3, Stroski storitev fizicnih oseb, ki ne opravljajo dejavnosti (stroski po pogodbah o 60.647 37.358 162
3.4, Ostali obratovalni stroski 1.232.616 661.799 186
3.4.1 Ostali obratovalni stroski za druge druzbe 1.232.616 661.799 186
1X, Drugi ¢isti zavarovalni odhodki 190.684 0 0
2. Drugi ¢isti zavarovalni odhodki 190.684 0 0
X1, lzid zdravstvenih zavarovanj (1+11+111-1V+V-VI-VII-VI1I-1X-X) -147.302 1.985.557 -7
Xl11, 1zid iz zdravstvenih zavarovanja (XI - XII) -147.302 1.985.557 -7
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Postavka

D. Izracun Cistega izida ravarovalnice
I Izid iz premoZenjskih zavarovanj, razen zdravstvenih zavarovanj (A X) 18.531.779 8.154 901 227
II. Izid iz Zivljenjskih zavarovanj (B XIIT) -1.887 288 -1.391.619 136
III. Izid iz zdravstvenih zavarovanj (C. XIIT) -147.302 1.985.557 ]
Tv.  Prihodki nalofb 19333 359 19,840,265 57
1. Prihodhka 1z delezev v druzbah 5452 838 5239 823 104
1 prihodia i deleev v pridrusemh diaybat 5341 763 S055 561 ipd
1.3 prihodki iz delesev v drugih druzbah 311075 184 533 14
2 Pnhodla drugih nalozb 12212 261 11.545 446 106
21 Prihodla od zemlpsé m zgradb 33 868 141.189 24
- v drugih druzbah 33.8068 141.189 24
2 2  Prihodla od obresn 11.633 450 10.441.753 111
- v pridruzemh druzbah 113.877 113.871 ]
- v drugih druzbah 11.519.573 10.327 882 112
2 Dirug prihodks nalozb 544 943 962 504 57
2.3.1. Prevrednotovalm fmaném prihodla 480.608 726.865 66
- v drugth druzbah 480,608 726,865 66
2.3 2. Drugi finaném prihodla G4.335 235.63%9 27
- v drugih druFbah G4.335 235.63%9 27
4. Dobiéld pri odmyjitvah naloZb 1.657.160 3,054 996 54
V. Razporejen donos nalozb, prenesen v izkaz izida iz Zivljenjskih zavarovanj (B XIT) 0 17.082 ]
VII. Odhodki nalozb 13,232 878 8212 403 161
1.  Amortizacija nalo?b sredstev. ld niso potrebna za obratovanje 2.390 65.040 14
2 Odhodld za upravljanje sredstev. odhodld za obrest in drugi fimanéni odhodkd 2112 569 1.936.291 109
2.3  Odhodld za upravljanje sredstev, odhodld za obresti in drugi finanéni odhodld za 2112 569 1.936.291 109
3. Prevrednotovalni finanéni odhodkd 2.667.853 5.404.773 179
4. Izgube pri odtujitvah nalozb 1.443 066 806.299 179
VIII. Razporejen donos naloZb, prenesen v izkaz izida iz premoZenjskih zavarovanj, 8251 556 7 656.783 108
razen zdrav. zav. (A IT)
IX.. Drugiprihodki iz zavarovanj 2.792.299 3,335 346 B4
1.  Drugi prihodki iz premoZenjskih zavarovani, razen zdravstvenih zavarovanj 2. 760011 3.328 822 83
1.3, Drugi prihodld iz premoZenjskih zavarovanj od drugih druzb 2. 760011 3.328 822 83
2. Dyugi prihodld iz ZFivljenjskih zavarovanj 32 288 6.524 495
2.3  Drugi prihodli iz Zivljenjskih zavarovanj od drugih druzb 32 288 6.524 495
X. Drugi odhodki iz zavarovanj 7.374.398 5.919.852 125
1.  Drugi odhodld iz premoZenjskih zavarovanj. razen zdravstvenih zavarovanj 7.214 451 5.914 944 122
1.3, Drugi odhodki iz premoZenjskih zavarovanj od drugih druzb 7.214 451 5.914 944 122
2. Dwugi odhodld iz #Zivljenjskih zavarovanj 49917 4908 1017
2.3 Drugi odhodki iz Zivljenjskih zavarovan od drugih druzb 49917 4908 1017
3.  Drugi odhodki iz zdravstvenih zavarovanj 110.030 0 0
2.3 Drugi odhodk iz zdravstvenih zavarovanj od drugih druzb 110.030 0 0
XI. Drugiprihodki 598783 477851 125
1.  Dwugi prihodki iz premoZenjskih zavarovanj 585405 477.851 123
1.3. Drugi prihodki iz premoZenjskih zavarovanj od drugih druzb 585405 477.851 123
2. Dwugi odhodki iz #ivljenjskih zavarovanj 13.378 0 0
2.3 Drugi odhodki iz #ivljenjskih zavarovan od drugih druzb 13.378 0 0
XII. Drugi odhodki 2.626.451 1.785.999 147
1.  Drugi odhoedk iz premoZenyskih zavarovamn 2.558.730 1.777.817 144
1.3. Drugi odhodki iz premoZenjskih zavarovan od drughh druzb 2.558.730 1.777.817 144
2. Drugi odhedld iz Zivljenjskih zavarovan) 67.721 12.182 1]
2.3  Drugi odhodk iz Zvljeryskih zavarovan) od drugih druzb 67.721 12.182 1]
XITII. Poslovni izid obracunskega obdobja pred obdaviitvijo (I+I+IT+IV+V+VI-VII- 7.725247 8.840 346 87
1.  Poslovni izid obrafunskega obdobja iz premoZenjskih zavarovanj 9941 839 8239 392 121
2. Poslovni izid obradunskega obdobja iz #ivljenjskih zavarovanj -1.959 260 -1.385.103 141
3. Poslovni izid obratunskega obdobja iz zdravstvenih zavarovan; -257.332 1.985 557 0
XIV. Davek iz dobicka 4.083.410 3.206.791 127
1.1. Davek iz dobicka pri premoZenjskih zavarovanjh 4015910 2. 784 181 144
1.2, Davek iz dobicka pri Zivljenjskih zavarovanyih 67.500 118.382 37
1.3. Davek iz dobicka pri zdravstvenih zavarovanjih 0 304 228 0
XV. OdloZeni davki -424.565 112 885 -376
1.1. OdloZeni davki pri premoZenjskih zavarovanjh -424 565 116.730 -364
1.2, Odlozeni davki pri zivljenjskih zavarovanjih 0 -3.845 0
XVL Cisti poslovni izid obradunskega obdobja (XITI-XIV-+XV) 4.066.402 5.520.670 74
Razclenitev poslovnega izida
- Iz premoZenjskih zavarovanj 6.350 494 5.338 981 11
- Iz #ivljenjskih zavarovanj -2.026.760 -1.499 640 13
- Iz zdravstvenih zavarovanj -257.332 1.681.329 -
E. Izrafun vseobsegajofega donosa
L Cisti dobifek/izguba poslovnega leta po obdavéitvi 4.066.402 5.520.670 74
II. Drugi vseobsegajodi donos po obdavéitvi (1+2+3+4+5+6+7+8+0+10) -10.671.777 -1.406.356 759
+ L . . - ] -10.334.410 -839.846 1231
Cisti dobicki/izgube iz ponovne izmere finanénega sredstva, rarpolozliivega za prodajo
7.  Pripadajofi ¢isti dobickiizgube, pripoznani v presezku iz prevrednotenja in zadrzanem -2.388.070 -14.112 0
9. Davek od drugega vseobsegajocega donosa 2.026.440 174 447 1162
10. Cisti dobickiizgube, ki izhajajo iz pretvorbe racunovodskih izkazov 24263 -726.845 -3
III. Celotni vseobsegajofi donos (I + II) -6.605.376 4114313 -161
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Priloga C — Ra¢unovodski izkazi Skupine Sava Re, pripravljeni skladno z zahtevami SKL 2009

Izkaz finan¢nega poloZaja

(vEUR) 2011 2010
Premozenje Zivijenje Zdravstvo Skupaj skupina Konsolidacija Skupaj PremoZenje Zivljenje Zdravstvo Skupaj skupina | Konsolidacija Skupaj
SREDSTVA 631.556.765 55.339.001 3.594.106 690.489.869 -108.452.846 582.037.026 618.952.229 55.904.513 5.219.105 680.075.848| -101.690.439 578.385.408
Neopredmetena dolgoroéna sredstva 1.973.370 233.455 0 2.206.825| 16.067.994 18.274.819, 1.711.068 281.413 0 1.992.481 21.297.366 23.289.847.
Opredmetena osnovna sredstva 18.709.669 4.774.256 1.019.410 24.503.335, 0 24.503.335, 21.234.658 4.457.529 1.019.410 26.711.597 0 26.711.597.
Odlozene terjatve za davek 4.406.361 121.052 0 4.527.413) 0 4.527.413) 2.228.480 7.601 0 2.236.081 0 2.236.081
Nalozbene nepremiénine 5.907.876 163.571 0 6.071.447 0 6.071.447 4.776.580 130.338 0 4.906.918 0 4.906.918
Finanéne nalozbe v_pridruzenih druzbah 128.130.259 859.074 900.000 129.889.333 -80.804.326 49.085.007, 118.444.335 1.020.071 900.000 120.364.406 -78.042.041 42.322.366
Finanéne nalozbe: 313.229.759 21.807.711 1.322.393 336.359.863 -11.171.500 325.188.363 304.848.153 24.150.407 2.008.380; 331.006.940 -6.781.500, 324.225.440
- posgjila in depoziti 109.673.407 7.212.843 1.322.393 118.208.643] -11.171.500 107.037.143] 125.584.425 9.939.799 2.008.380 137.532.604 -6.781.500 130.751.104.
- v posesti do zapadlosti 12.525.414 2.895.100 0 15.420.514 0 15.420.514 16.366.945 1.605.060 0 17.972.005 0 17.972.005
- razpolozZljive za prodajo 187.743.022 10.269.917 0 198.012.939 0 198.012.939 159.755.931 11.605.880 0 171.361.811 0 171.361.811
- wednotene po posteni wednosti preko izkaza
poslownega izida 3.287.916 1.429.851 0 4.717.767 0 4.717.767 3.140.851 999.666 0 4.140.517 0 4.140.517
Sredstva za , ki pr j z
tveganje 0 24.138.957 0 24.138.957 0 24.138.957 0 23.716.699 0 23.716.699 0 23.716.699
Znesek ZTR prenesen pozavarovateljem 43.260.852 53.573! 0 43.314.425 -21.706.044 21.608.381 42.839.593 39.281 0 42.878.874 -23.144.335) 19.734.539
Sredstva iz finanénih pogodb 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Terjatve 94.744.060 1.699.095 352.303] 96.795.458, -10.528.609 86.266.849, 101.894.471 579.344 613.417] 103.087.232 -15.019.929 88.067.303.
Terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 25.684.622 349.718 352.303 26.386.643 -44.037 26.342.606 31.284.096 248.406 536.757 32.069.259 -16.285 32.052.974
[Terjatve iz pozavarovanja in sozavarovanja 62.936.645, 18.230 0 62.954.875, -10.255.955 52.698.920 65.750.267 12.660 0 65.762.927 -14.872.500 50.890.427.
[Terjatve za odmerjeni davek 295.638| 0 0 295.638| 0 295.638] 127.840 94.670, 0 222.510 (o) 222.510
Druge terjatve 5.827.155 1.331.147 0 7.158.302 -228.617 6.929.685 4.732.268 223.608 76.660 5.032.536 -131.144 4.901.392
i stroski pri i ja zavarovanja 15.871.158 377.652 0 16.248.810 -310.361 15.938.449 16.807.845 200.576 310.420 17.318.841 0 17.318.841
Druga sredstva 1.284.931 54.058 0| 1.338.989 0 1.338.989 688.687 53.020 12.278 753.985 0 753.985
Denar in denarni ustrezniki 3.653.908 1.056.547 (9] 4.710.455 0 4.710.455 2.490.722 1.180.681 355.200 4.026.603 0 4.026.603
Nekratkoroéna d j za prodaj 384.562 0 0 384.562 0 384.562 987.637 87.553 0 1.075.190 0 1.075.190
OBVEZNOSTI 631.556.765 55.339.001 3.594.106 690.489.869 -108.452.846 582.037.026 618.952.229 55.904.513 5.219.105 680.075.848| -101.690.439 578.385.408
Kapital 197.118.490 13.071.188 2.634.873 212.824.551 -64.744.503 148.080.048 193.291.552 15.312.585 2.892.205 211.496.339 -56.811.733] 154.684.606
Osnowni kapital 94.843.482 22.086.990 1.130.000 118.060.472 -78.991.374 39.069.098, 88.537.820, 21.516.950 1.130.000 111.184.770 -72.115.671] 39.069.099
Kapitalske rezerve 33.003.753; 57 0| 33.003.810 -7.586.413 25.417.397, 33.003.752 56 (o) 33.003.808, -7.586.412, 25.417.396
Rezene iz dobi¢ka 89.762.593 336.491 0 90.099.084 143.997 90.243.081 85.823.278 336.491 0 86.159.769 -797.750 85.362.019
Lastne delnice -1.774] 0 0 -1.774] 0 -1.774] -1.774] (o) 0 -1.774] 0 -1.774
PreseZek iz prewednotenja -8.448.592 -400.356 0 -8.848.948 -1.960.790 -10.809.738 -683.837 244.490 (0] -439.347 317.887 -121.460
Zadrzani Cisti poslowni izid -10.929.894 -5.969.149 1.762.205 -15.136.838] 17.948.325 2.811.487 -7.550.539 -4.057.899 0 -11.608.438| 12.166.238 557.800
Cisti poslowni izid poslownega leta 861.782 -2.261.027 -257.332 -1.656.577, 2.870.646 1.214.069 -4.159.968 -1.943.673 1.762.205 -4.341.436 6.712.134 2.370.698
Prevedbeni popravek kapitala -1.972.860, -721.818 0 -2.694.678 356.676 -2.338.002 -1.677.182 -783.830] 0 -2.461.013| 48.990 -2.412.023
Kapital ¢i il i 197.118.490 13.071.188 2.634.873 212.824.551 -67.218.933 145.605.618, 193.291.551 15.312.585 2.892.205 211.496.339 -61.254.584 150.241.755
Kapital manjsinskih lastnikov 0 0 0 (o) 2.474.430 2.474.430] 0 0 0 0 4.442.851 4.442.851
Podrejene obveznosti 31.220.817 0 0 31.220.817 0 31.220.817 31.177.758 0 0 31.177.758, 0 31.177.758
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije 324.853.532 17.081.646 646.008 342.581.186 -21.706.044 320.875.142 310.363.483 15.666.210 401.890 326.431.583 -23.144.335) 303.287.248
Prenosne premije 94.456.030 379.712 101.838 94.937.580 -7.607.311 87.330.269 94.177.377 319.067 206.587 94.703.031 -7.601.594. 87.101.437
Matemati¢ne rezervacije (9] 16.503.688 0| 16.503.688, 0 16.503.688, 0 15.228.730 0 15.228.730 0 15.228.730
Skodne rezenacije 227.040.502 198.246 544.170] 227.782.918 -13.952.043 213.830.875) 212.577.216 118.413 195.303] 212.890.932 -15.401.760 197.489.172
Druge zavarovalno-tehniéne rezenacije 3.357.000) 0 0 3.357.000) -146.690 3.210.310) 3.608.890)| 0 0 3.608.890| -140.981, 3.467.909)
Zavarovalno-tehniéne rezervacije v korist
zivljenjskih zavarovancev, ki prevzemajo
nalozbeno tveganje 0 23.673.423 0 23.673.423 0 23.673.423 0 23.626.363 0 23.626.363 0 23.626.363
Druge rezervacije 718.283] 77.323 0 795.606 0 795.606 695.192 73.662 0 768.854| 0 768.854
Odloz obveznosti za davek 0 0 0 0 0 0 125.174] 61.436 0 186.610| 0 186.610
Druge finanéne obveznosti 13.998.227 0 0 13.998.227 -8.216.152 5.782.075 9.468.681 0, 0 9.468.681 -6.801.580, 2.667.101
Obveznosti iz poslovanja 51.124.209 372.080 258.120 51.754.409 -10.268.384 41.486.025 44.775.475 199.360 1.925.010 46.899.845 -13.183.474 33.716.371
Obveznosti iz neposrednih zavarovalnih poslov 1.219.747 136.321 44.683| 1.400.751 -3.347 1.397.404/ 2.663.281 29.467] 1.774.179| 4.466.927 -10.200 4.456.727
Obveznosti iz pozavarovanja in sozavarovanja 47.750.261 135.958 0 47.886.219 -10.265.037 37.621.182, 39.607.798 79.595 (0] 39.687.393 -13.173.274] 26.514.119.
Obveznosti za odmerjeni davek 2.154.201 99.801! 213.437 2.467.439 0 2.467.439 2.504.396 90.298 150.831 2.745.525 0 2.745.525
Ostale obveznosti 12.523.207 1.063.341 55.105 13.641.651 -3.517.763 10.123.890 29.054.916 964.897 0 30.019.813 -1.749.317 28.270.499
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Izkaz poslovnega izida

(VEUR) 2011 2010
, - SKUPAJ Konsolidacija Skupaj . - SKUPAJ Konsolidacija Skupaj

PremoZenje Zivijenje Zdravstvo PremoZzenje Zivijenje Zdravstvo
Cisti prihodki od zavarovalnih premij 216.540.389 12.690.308 6.016.811 235.247.508 -108.299 235.139.209 213.497.902 12.394.003 6.084.568 231.976.473 -102.444 231.874.029
Obracunane kosmate zavarovalne premije 260.744.716 12.882.226 6.016.811 279.643.753 -21.228.559 258.415.194 262.534.443 12.532.979 6.084.568 281.151.990 -22.048.940 259.103.050
Obra¢unana premija oddana v pozavarovanje in sozavarovanje -45.410.022 -141.557 0 -45.551.579 21.145.446 -24.406.133 -46.854.119 -124.434 0 -46.978.553 21.677.401 -25.301.152
Sprememba prenosnih premij 1.205.695 -50.361! 0| 1.155.334 -25.186 1.130.148 -2.182.422 -14.542 0 -2.196.964 269.095 -1.927.869
Prihodki od nalozb v odvisne in povezane druzbe 4.540.448 0 0| 4.540.448 701.315 5.241.763 210.210 0| 0 210.210 4.845.091 5.055.301
- dobicek iz nalozb v kapital pridruzenih in skupaj obvadovanih druzb,
obrac¢unan z uporabo kapitalske metode 0 0, 0 998.142 998.142 0 0, 0 5.055.301 5.055.301
- drugi prihodki nalozb 4.540.448 0, 4.540.448 -296.827 4.243.621 210.210 0, 210.210 -210.210 0|
Prihodki od nalozb 14.330.835 3.733.425 0| 18.064.260 -283.736 17.780.524 15.046.057 5.110.395 0 20.156.452 -261.093 19.895.359
Drugi zavarovalni prihodki 10.843.783 48.552 0| 10.892.335 -4.466.529 6.425.806 11.393.659 30.942 0 11.424.601 -4.793.045 6.631.556
Prihodki od provizij 7.135.750 16.069 0| 7.151.819 -4.407.926 2.743.893 7.095.933 13.492 0 7.109.425 -4.629.663 2.479.762
Drugi zavarovalni prihodki 3.708.033 32.483 0| 3.740.516 -58.603 3.681.913 4.297.726 17.450 0 4.315.176 -163.382 4.151.794
Drugi prihodki 732.851 13.499 0| 746.350 15.737 762.087 498.247 0| 0 498.247 -20.396 477.851
Cisti odhodki za $kode -127.652.193 -4.421.221 -4.080.038| -136.153.452 -14.713[ -136.168.165| -134.488.878 -2.540.031 -2.990.554 -140.019.463 9.502 -140.009.961
Obra¢unani kosmati zneski $kod zmanj$ani za prihodke od uveljavijenih
regresov -130.836.057 -4.327.331 -4.080.038| -139.243.426 10.866.587| -128.376.839| -139.382.932 -2.613.520 -3.152.713 -145.149.165 13.879.561 -131.269.604
Obra€unani delezi pozavarovateljev in sozavarovateljev 19.413.291 15.357 0 19.428.648 -10.859.275 8.569.373 27.177.893 577 0 27.178.470 -13.912.436 13.266.034
Sprememba $kodnih rezenacij -16.229.427 -109.247 0| -16.338.674 -22.025 -16.360.699 -22.283.839 72.912 162.159 -22.048.768 42.377 -22.006.391
Sprememba drugih zavarovalno-tehniénih rezervacij 944.515 -1.299.145 0| -354.630 0 -354.630 217.374 -1.926.812 0 -1.709.438 0 -1.709.438
Sprememba zavarovalno-tehniénih rezervacij
zavarovanceyv, ki prevzemajo nalozbeno tveganje 0 -23.713] 0| -23.713 0 -23.713 0 -5.711.680 0 -5.711.680 0 -5.711.680
Odhodki za bonuse in popuste -267.870 0 0| -267.870 0 -267.870 -721.907 0| 0 -721.907 0 -721.907
Obratovalni stroski -84.016.934 -6.571.380 -1.893.391 -92.481.706 4.560.588 -87.921.117 -82.198.821 -6.793.923 -1.108.457 -90.101.201 4.813.515 -85.287.686
Stro$ki pridobivanja zavarovanj -54.120.833 -3.316.839 -452.651 -57.890.323 4.408.309 -53.482.014 -54.497.119 -3.461.389 -236.285 -48.954.874 4.674.576 -44.280.298
Ostali obratovalni stroski -29.896.102 -3.254.541 -1.440.740 -34.591.383 152.279 -34.439.104, -27.701.702 -3.332.534 -872.172 -41.146.327 138.939 -41.007.388
Odhodki od nalozb v odvisne in povezane druzbe, od tega -5.156.439 0 0 -5.156.439 0 -5.156.439 0 0 0 0 0 0
- izguba iz nalozb v kapital pridruzenih in skupaj obMadovanih druzb,
obrac¢unan z uporabo kapitalske metode 0 0, 0] 0 0 0] 0 0, 0 0 0 0]
Odhodki od finanénih sredstev in obveznosti -8.311.970 -6.216.614 0| -14.528.584 363.828 -14.164.756 -8.437.143 -2.023.090 0 -10.460.233 224.740 -10.235.493
- oslabitev finan¢nih nalozb sredstev, ki niso merjena po posteni
vrednosti skozi poslovni izid -4.065.702 -320.586 0 -4.386.288 0 -4.386.288 -5.413.927 -139.819 0 -5.553.746 0 -5.553.746
Drugi zavarovalni odhodki -10.668.267 -79.516 -300.714 -11.048.497 107.494 -10.941.003 -9.657.002 -20.264 0 -9.677.266 49.680 -9.627.586
Drugi odhodki -2.558.728 -67.722! 0| -2.626.450 0 -2.626.450 -1.778.181 -12.182 0 -1.790.363 364 -1.789.999
Poslovni izid pred obdavéitvijo 9.300.420 -2.193.527 -257.332 6.849.560 875.685 7.725.247 3.581.517 -1.492.642 1.985.557 4.074.432 4.765.914 8.840.346
Davek od dohodka -3.591.345 -67.500! 0| -3.658.845 0 -3.658.845 -2.900.911 -114.537 -304.228 -3.319.676 0 -3.319.676
Cisti poslovni izid obradunskega obdobja 5.709.075 -2.261.027 -257.332 3.190.715 875.685 4.066.402 680.606 -1.607.179 1.681.329 754.756 4.765.914 5.520.670
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Priloga D — Glosar izbranih strokovnih izrazov in nacinov izra¢una

Cedent, cedirati, cesija
Cedent je zavarovatelj, ki koristi storitve pozavarovatelja. Cedirati pomeni odstopiti delez
prevzetega zavarovanja pozavarovatelju. Cesija je delez zavarovanja, ki ga cedent odstopi
pozavarovatelju.

(Cisti) stroskovni koli¢nik =

obratovalni stroski
—prihodki od provizij
(Cisti) prihodki od premij

Direktni zavarovatelj

Zavarovalnica, ki je v neposrednem pogodbenem razmerju z imetnikom zavarovalne police
(fizi¢na oseba, podjetje ali organizacija).

Donosnost lastniskega kapitala

Je razmerje med Cistim poslovnim izidom obdobja in povprecnim stanjem kapitala v obdobju
Fakultativno pozavarovanje

Nacin pozavarovanja, po katerem ima cedirajoc¢a druzba moznost cedirati, pozavarovatelj pa ima
moznost sprejeti ali zavrniti posamezna tveganja zavarovalne police. Pogosto se uporablja za
pozavarovanje ve¢jih tveganj ali za zneske nad limiti Ze pozavarovanih delov tvegan;.

Izid iz zavarovalnih poslov

Vsota merodajnega rezultata prevzemanja in prihodkov nalozb kritnega premozenja.

Koliénik administrativnih stroskov =
obratovalni stroski
— stroski pridobivanja zavarovanj

kosmate premije

Koliénik lastne izravnave =
obracunana Cista zavarovalna premija

obracunana kosmata zavarovalna premija
Kombinirani kolicnik
je vsota Skodnega koli¢nika in stroSkovnega koli¢nika.

Cisti merodajni kombinirani koli¢nik

Cisti odhodki za Skode
+obratovalni stroski
—prihodki od (pozavarovalnih) provizij

Cisti prihodki od zavarovalnih premij

Kosmat/Cist
V zavarovalstvu se nanaSata izraza kosmat in Cist na koli¢ine ali kazalnike pred in po odbitku
pozavarovanja.
Kosmati stroSkovni kolicnik =
obratovalni stroski

kosmata premija
Kritni sklad
Premozenje, ki pokriva matemati¢ne rezervacije.
Kritno premoZenje
Premozenje, ki pokriva zavarovalno-tehni¢ne rezervacije.
Lastni delez,
Znesek ali del tveganja (8kode), ki ga cedirajoca druzba zadrzi za lasten racun, in ne pozavaruje.
Skode in pripadajoce stroske, ki presegajo visino lastnega deleza, potem placa pozavarovatelj
cedirajo¢i druzbi do limita odskodnine, navedenega v pozavarovalni pogodbi. V
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proporcionalnem pozavarovanju je lastni deleZ obicajno odstotek zavarovalne vsote izvirne
police. V neproporcionalnem pozavarovanju pa je lastni delez obi¢ajno izrazen kot absolutni
znesek Skode, odstotek Skode ali Skodni koli¢nik.
Lastni viri
Sredstva, ki predstavljajo kapital druzbe.
Merodajni rezultat (prevzemanja)
Izid iz zavarovalnih poslov za razliko od izida od nalozb. Presezek premij nad Skodami in
stroski, izracunan kot
Cisti prihodki od premij
— Cisti odhodki za skode
— Ciste obratovalni stroski
Merodajni Skodni kolicnik
Kosmati merodajni $kodni koli¢nik =
kosmati odhodki za Skode

kosmati prihodki od zavarovalnih premij

Cisti merodajni $kodni koli¢nik =
Cisti odhodki za Skode
Cisti prihodki od zavarovalnih premij

Neproporcionalno pozavarovanje (presezkovno pozavarovanje)

Pozavarovalni dogovor, po katerem pozavarovatelj odSkoduje cedirajoco druzbo za del skode
nad dolo¢eno visino (obi¢ajno izraZzeno v denarnem znesku), za katero je cedirajota druzba
sklenila pogodbo. Doloc¢i se prioriteta; del Skode, ki presega tak znesek, placa pozavarovatelj.
Obracunana (po-)zavarovalna premija

Obracunana kosmata (po-)zavarovalna premija (kr. kosmata premija)

Obracunana Cista (po-)zavarovalna premija (kr. ¢ista premija)

Premija, obracunana po vseh policah, sklenjenih in obnovljenih v danem obdobju, ne glede na
to, ali je bila zasluzena ali ne.

Kosmat/¢ist — pred in po odbitku pozavarovanja.

Obracunani zneski Skod

Obracunani kosmati zneski skod (kr. kosmate Skode)

Obracunani Cisti zneski Skod (kr. Ciste Skode)

Obracunani zneski Skod predstavljajo zavarovalnino ali odSkodnino, obracunano v danem
obdobju za v celoti ali delno reSene Skode. Ti vkljucujejo stroske reSevanja skodnih zahtevkov.
Kosmat/Cist — pred in po odbitku pozavarovanja.

Odhodki za Skode

Kosmati odhodki za skode

Cisti odhodki za §kode

Obracunani zneski $kod za dano obdobje (vklju¢no s stroski reSevanja Skodnih zahtevkov),
povecani za spremembo Skodnih rezervacij in zmanjSani za uveljavljene regresne terjatve za
dano obdobje.

Kosmat/¢ist — pred in po odbitku pozavarovanja.

Odvisno podjetje

Podjetje, ki ga obvladuje nalozbenik (preko lastniSkega deleza, ki presega 50 odstotkov
glasovalnih pravic).

Povezano podjetje

Podjetje, v katerem ima nalozbenik pomemben vpliv (preko lastniskega deleza v obsegu 20—100
odstotkov glasovalnih pravic).

Prenosna premija

Del obracunanih premij, ki se nanaSa na nepoteceni del obdobja veljavnosti police in se pripise
ter pripozna kot prihodek v prihodnjih letih.
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PridruZeno podjetje
V skladu z MRS 28 so pridruZena podjetja takSna, ki niso odvisna podjetja in na ¢igar financne
in poslovne politike ima nalozbenik pomemben vpliv. Ce lastniski deleZ obsega 20-50 %
glasovalnih pravic, se podjetje uvrs¢a med pridruZzena podjetja.
Prihodki od ((po-)zavarovalnih) premij
Kosmati prihodki od ((po-)zavarovalnih) premij
Cisti prihodki od ((po-)zavarovalnih) premij
Obracunane premije, ki se nanasajo na potekli del obdobja veljavnosti police za dano obdobje,
popravljene za spremembo v prenosnih premijah.
Kosmat/¢ist — pred in po odbitku pozavarovanja.
Prodornost zavarovalnega trga =
obracunane kosmate zavarovalne premije

bruto druzbeni proizvod

Proporcionalno pozavarovanje

Pozavarovalni dogovor, po katerem pozavarovatelj odSkoduje cedirajo¢o druzbo proti placilu

vnaprej dogovorjenega dela premije za isti del Skod iz vsake police, ki jo je sklenila cedirajoca

druzba. Proporcionalno zavarovanje lahko Se naprej razdelimo na dve glavni vrsti: »kvotno«

pozavarovanje in »vsotno-presezkovno« pozavarovanje.

Retrocesija

Pozavarovanje, ki ga pridobijo pozavarovatelji; transakcija, s katero pozavarovatelj cedira

tveganja drugemu pozavarovatelju.

Skodni koli¢nik (Enostavni $kodni koli¢énik)

Kosmati Skodni koli¢nik =
obracunani kosmati zneski skod

obracunana kosmata zavarovalna premija

Cisti §kodni koli¢nik =
obracunani cisti zneski skod

obracunana Cista zavarovalna premija

Skodno-presetkovno pozavarovanje
Vrsta pozavarovanja, pri katerem se zavarovatelj zaveze, da bo placal dolocen del Skodnega
zahtevka, ti. lastni delez, pozavarovatelj pa se zaveze, da bo placal Skodo (ali del skode), ki
presega taksSen lastni delez.
Univerzalna zavarovalnica (kompozitna zavarovalnica)
Zavarovalnica, ki sklepa tako Zivljenjska kot tudi premoZenjska zavarovanja.
Zahtevani minimalni kapital
Minimalna zahtevana kapitalska ustreznost, izraCunana v skladu s pravili na temelju Solventnosti
I. Ce pade kapital druzbe pod zahtevani minimalni kapitala, je druzba dolZna izvajati dolo¢ene
ukrepe, povezane z Agencijo za zavarovalni nadzor.
Zavarovalna gostota =

obracunane kosmate zavarovalne premije

Stevilo prebivalcev
Znesek uveljavljenih regresnih terjatev (kr. regresne terjatve)
Znesek regresnih zahtevkov, ki so bili v opazovanem obdobju na podlagi dogovora z regresnim
zavezancem, sodbe pristojnega sodiS¢a, pri kreditnih zavarovanjih pa z izplacilom
zavarovalnine, oblikovani kot regresna terjatev.
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