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Povzetek

Racunsko sodi$ce je teviditalo poslovanje druzbe Holding Slovenske elektratne, d. o. o. (v nadaljevanju:
druzba HSE), Agencije za uptavljanje kapitalskih nalozb Republike Slovenije (nadaljevanju: AUKN) in
Slovenske odskodninske druzbe, d. d. (v nadaljevanju: SOD) ozitoma druzbe Slovenski drzavni
holding, d. d. (v nadaljevanju: SDH) pti obvladovanju denarnih tokov skupine Holding Slovenske
elektrarne (v nadaljevanju: skupina HSE) zaradi investicije v blok 6.

Ciff revizize je bil izrek mnenja o ucinkovitosti obvladovanja denarnih tokov skupine HSE zaradi investicije
v blok 6 v obdobju od 1. 1. 2012 do 31. 12. 2014.

Predracunska vrednost investicije v blok 6 se je (P
- (P) glede na vrednost (P
povecala za (P)
1.302.747 tiso¢ evtov, ki je dolo¢ena v Zakonu o porostvu Republike Slovenije za obveznosti iz
dolgorocnega posojila v vrednosti 440 milijonov evrov, ki ga najame Termoelektrarna Soétanj, d. o. o. pri
Evropski investicijski banki, za financiranje projekta postavitve nadomestnega bloka 6 moci 600 MW v
Termoelektrarni So$tanj (v nadaljevanju: ZPODPTES). To pomeni, da drusba HSE z ukrepi v okviru
aktivhega nadzota investicije kljub izvedenim aktivhostim za znizanje vtednosti glavne tehnoloske opreme
in stro$kov njene montaZe ni zagotovila izpolnitve pogoja glede vrednosti investicije, ki je bil doloc¢en ob

®)

(P), s tem pa presega vrednost

izdaji drzavnega porostva za izvedbo investicije v blok 6.

Na podlagi ptimetjave razliénih napovedi stroskovne cene ptemoga izhaja, da druzba HSE kot vecinska
lastnica druzbe Premogovnik Velenje, d. d. (v nadaljevanju: Premogovnik Velenje) z nadzorom njenega
poslovanja ni poskrbela, da bo doseZena predvidena stroskovna cena premoga 2,25 evra/GJ, ki je
upostevana pri izracunu finanénih udinkov obratovanja bloka 6, s tem pa tudi ni zagotovila izpolnitve
pogoja glede cene premoga, ki je bil ob izdaji dtZzavnega porostva za izvedbo investicije v blok 6 dolocen v
ZPODPTES.

Na podlagi primetjave razli¢nih napovedi cen elektri¢ne enetgije se je kot neobvladljivo izkazalo tveganje,
da predvidene prodajne cene elektri¢ne energije, ki so upostevane pti izracunu financnih ucinkov
obratovanja bloka 6, ne bodo uresnicene. Prav tako obstaja tveganje, da dodatni predvideni prihodki od
zakupa modi za zagotavljanje sistemskih storitev v elektroenergetskem sistemu v obdobju obratovanja
bloka 6 ne bodo tealizitani v naéttovanem obsegu.

Druzba HSE pri nadzotru izvedbe investicije v blok 6 ni zagotovila, da bi bilo poslovanje druzbe
Termoelektrarna Sodtanj, d. o. 0. (v nadaljevanju: druzba TES) po zaetku obratovanja bloka 6 pozitivno,
to pa bo negativho vplivalo na zmoznost doseganja nacrtovanih finan¢nih uéinkov investicije v blok 6 in
zagotavljanja zadostnega denarnega toka celotne skupine HSE. Ker napovedi prodajne cene elektricne
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energije in nabavne cene premog i () | NN, ) -
uresnidliive, tudi naértovan poslovni izid druzbe TES ni utesniéliiv, zato obstaja tveganje, da druzba TES
ne bo mogla zagotoviti lastnih sredstev za poplacilo obveznosti in bosta morali manjkajoca finanéna
stedstva zagotoviti druzba in skupina HSE.

Druzba HSE je do konca leta 2014 za investicijo v blok 6 z dokapitalizacijo druzbe TES in s pogodbami o
prevzemu dolga zagotovila (P) P), kat je za (P P) vec lastniskih
virov financiranja, kot je nacrtovano (P) ®).

Druzba HSE je zaradi vzpostavljenih ustreznih podlag za pridobitev potrebnih informacij o finanénem
stanju druzb skupine HSE v obdobju od leta 2012 do leta 2014 obvladovala likvidnostno tveganje, pri tem

a se je za pravocasno zagotovitev lastniSkih vitov financiranja za investicijo v blok 6 zadolzila (P) I
(P), vendar teh vitov

financiranja za investicijo v blok 6 s poslovnim nacrtom ni naértovala. Zaradi neobvladovanja tvegani

glede nacrtovanja in uresnicitve denatniega toka pri investiciji v blok 6 sta druzba in skupina HSE morali
ocmakeic ) [ -

Druzba HSE do leta 2013 ni imela izdelanega nobenega scenatija za zagotovitev pozitivnega denarnega
toka, v letu 2013 je pristopila k njegovi izdelavi, vendar pa ukrepov do julija 2014 ni finanéno ovrednotila.
V letu 2014 sta druZba in skupina HSE izvajali racionalizacijo in optimizacijo poslovanja, vendar pa se ne
da presoditi, v kak$nem delezu sta druzba in skupina HSE

(P). Druzba HSE v obdobju od leta 2012 do leta 2014 nt imela izdelanega
ucinkovitega in preglednega upravljanja druzb znotraj skupine HSE, kar se je izkazalo pri vodenju
investicije v blok 6, kjer informacije niso bile zanesljive, zato ni imela ustreznih pogojev za sprejem

optimalnih odlocitev glede izvajanja in financiranja investicije v blok 6.

AUKN in SOD sta s sprejemom kodeksa in priporodil zagotovili pogoje za pridobitev ustreznih
informactj o poslovanju druzbe in skupine HSE ter omogodili izvajanje nadzora nad druzbo pri
sprejemanju odloditev, vendar v letih 2012 in 2013 od druzbe HSE nista zahtevali porocil, na podlagi
katetih bi lahko analizirali, ali so zagotovljena zadostna financna sredstva skupine HSE zaradi investicije v
blok 6 ter kak$ne ukrepe bi lahko skupina HSE izvedla za zagotovitev vecje ucinkovitosti in preglednosu
uptavljanja druzb v okviru skupine HSE, kot tudi nista zahtevali predloZitev razvojnega nadrta skupine
FISE. SOD je $ele januarja 2014 sprejela sklepe, s katetimi je od druzbe HSE zahtevala izvedbo aktivnosd,
ki omogocajo SOD oziroma SDH hitrej$o pridobitev ustreznih informacij o poslovanju druzbe in skupine
HSE ter izvajanje bolisega nadzora nad druzbo.

AUKN je pripravila Strategijo upravljanja kapitalskih nalozb Republike Slovenije, vendar ni pripravila
analize in finanéno ni ovrednotila vseh prednosti in slabosti obstoja dveh locenih energetskih stebrov.
AUKN in SOD ozitoma SDH v obdobju od leta 2012 do leta 2014 nista imeli izdelanega nobenega
scenatija z ukrepi, ki jih bi izvedli v primeru ugotovitve, da bo investicija v blok 6 povzrodila druzbi in
skupint HSE negativni denarni tok.

Racunsko sodisce je od druzbe HSE in SDH zahtevalo predlogiter odsivnib porodil, v katerih morata izkazati
popravljalne uktepe. Popravljalni ukrepi druzbi HSE se nanasajo na pripravo nacrtov aktivhosti za
zagotovitev izvedbe uktepov financnega in poslovnega prestrukturiranja skupine Premogovnik Velenje in
druzbe TES, za dosego udinkovitejSe kootdinacije med obvladujodo druzbo in odvisnimi druzbami
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skupine HSE, za ureditev taztmetja z Republiko Slovenijo ift posojilodajalkami glede izpolnjevanja pogojev
iz ZPODPTES ozitoma posojilnih pogodb ter 7a preveritev odgovotnosti organov upravljanja in nadzora
druzb HSE in TES. Popravljalni ukrep SDH pa se nanasa na predlozitev Razvojnega natrta skupine HSE.

Racunsko sodisce je druzbi HSE in SDH podalo tudi priporediiu za ureditev poslovanja skuptne HSE, da bo
ta v prihodnosti zagotavljala pozitiven denarni tok.
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UvoD

Revizijo ucinkovitosti obvladovanja denarnih tokov skupine HSE zaradi izvedbe investicije v blok 6 v
drusbi TES od 1. 1. 2012 do 31.12. 2014 smo izvedli na podlagi Zakona o ratunskem sodii&u!
(v nadaljevanju: ZRacS-1) in Poslovnika Racunskega sodisca Republike Slovenije2 S sklepom o izvedbi
revizije in sklepom o spremembi sklepa o izvedbi revizije’ so bili dolocent naslednii revidiranct:

e druzba HSE,
s AUKN in
e SOD* oziroma SDHb.

Nasa pristojnost je na podlagl izvedene revizije podati mnenje o ucinkovitosti obvladovanja denarnih
tokov skupine HSE zaradi izvedbe investicije v blok 6 v obdobju od 1. 1. 2012 do 31. 12. 2014. Revizijo
smo nacrtovali in izvedli v skladu z mednarodnimi revizijskimi standardi, ki jih dolo¢a Napotilo za
zvajanje revizijs, tako da smo pridobili zadostna in ustrezna zagotovila za izrek mnenja.

Za udinkovitost obvladovanja denarnih tokov skupine HSE zaradi izvedbe investicije v blok 6 v obdobju
od 1. 1. 2012 do 31. 12. 2014 je odgovoren generalni direktor oziroma poslovodstvo druzbe HSE ter
uprave AUKN, SOD in SDH v skladu s svojimi ptistojnostmi.

1.1 Opredelitev revizije

Predmet revizije je poslovanje tevidirancev pii obvladovanju denarnih tokov skupine HSE zaradi izvedbe
investicije v blok 6 v obdobju od 1. 1. 2012 do 31. 12. 2014.

Cilj revizije je bil izrek mnenja o:
» ucinkovitosti obvladovanja denatnih tokov skupine HSE zaradi izvedbe investicije v blok 6 v obdobju
od 1. 1. 2012 do 31. 12. 2014.

! Utadat list RS, $t. 11/01, 109/12.

2 Uradni list RS, $t. 91/01.

3 St.321-1/2014/2 7 dne 23. 1. 2014 in §t. 321-1/2014/15 7 dne 4. 3. 2015.

+ Po 28. 12. 2012, ko je zalel veljati Zakon o Slovenskem drZavnem holdingu (v nadaljevanju: ZSDH; Utradni
list RS, §t. 105/12, 39/13), je AUKN prenchala obstajati. Upravljanje nalozb Republike Slovenije, s katerimi je do
uveljavitve ZSDH upravljala AUKN, je v imenu in za raun Republike Slovenije zacela izveSevati SOD.

3 Z uvelavitvijo Zakona o Slovenskem drzavnem holdingu (v nadaljevanju: ZSDH-1; Uradni list RS, §t. 25/14) in
preoblikovanjem SOD v SDH ustanoviteljske pravice od 26. 4. 2014 uveljavlja SDH.

6 Utradni list RS, §t. 43/13.
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V reviziji uéinkovitosti obvladovanja denarnih tokov skupine HSE zaradi izvedbe investicije v blok 6 smo
si glede na cilj revizije zastavili naslednje glavno vprasanje, a# so drusha HSE ter AUKN, SOD in SDH
utinkovito obvladovali denarni tok v skapini HSE zaradi investicije v blok 6.

Oceno o udinkovitosti obvladovanja denarnih tokov skupine HSE zaradi izvedbe investicije v blok 6 v
obdobju od 1. 1. 2012 do 31. 12. 2014 smo presojali na podlagi odgovorov na naslednja revizijska
podvprasanja:

e ali je koncna vrednost investicije v blok 6 dolocena realno;

¢ ali je zagotovljena obvladljivost financiranja obratovanja bloka 6;

e ali so zagotovljeni zadostni finanéni vitl za investicijo v blok 6.

1.2 Predstavitev revidirancev

1.2.1 Holding Slovenske elektrarne, d. o. o.

Druzba HSE je bila ustanovljena z Aktom o ustanovitvi druzbe z omejeno odgovornostio Holding
Slovenske elektrarne, d. 0. 0.7 (v nadaljevanju: akt o ustanovitvi druzbe HSE). Njena ustanoviteljica in
edina druZbenica je Republika Slovenija. Druzba HSE posluje v skladu s predpisi, ki veljajo za
gospodarske druzbe, ter je velika gospodarska druzba. Ustanovljena je zaradi enotnega nastopa druzb v
okvitu skupine na wZziS¢u pri prodaji elektricne enetgije, izboljsanja konkurencnosti slovenskih

proizvodnih druzb ter za izvedbo projekta izgradnje hidroelektrarn na spodnji Savi.

Enoten nastop druzb, ki sestavljajo skupino HSE, zagotavlja vecjo konkurencnost na trgu, optimalno
izrabo proizvodnih zmogljiivosti glede na trenutne trzne razmere, zmanjanje negativnih financénih uéinkov
izpada proizvodnje, celovitejSo ponudbo vseh produktov elektriéne energije, manjse tveganje pri sklepanju
dolgoroénih pogodb in vedje moznosti nastopa na tujih trgih.

Dejavnost skupine HSE zajema podrodje upravljanja z energijo in okoljem ter obvladovanje s tem
povezanih procesov in tvegan]. Aktivnosti skupine HSE se nanasajo na naslednja glavna podrodja:

e protzvodnja clektri¢ne in toplotne energije,

¢ pridobivanje premoga (lignita),

» prodaja in trgovanje z elektricno in toplotno energijo, terminskimi pogodbami za elektri¢no energijo,
emisijskimi kuponi, RECS? ter plinom,

e optimizacija proizvodnje skupine HSE,

e zagotavljanje sistemskih storitev za delovanje elektroenergetskega sistermna,

» vodenje in izvedba energetskih in okoljskih projektov.

7 Vlada Republike Slovenije (v nadaljevanju: vlada) ga je sprejela na 38. seji 26. 7. 2001. Akt o ustanovitvi druzbe HSE
je bil spremenjen 29. 7. in 24. 10. 2002, 22. 12. 2003, 23. 11. in 14. 12. 2005, 16. 3. in 27. 9. 2007,
1. 10. 2008, 4. 6. 2009, 7. 10. 2010 in 29. 8. 2011.

8  Angl: Rewewable Energy Certificate System — mednarodna organizacija, ki razvija in vzdeZuje sistem za trgovanje s

certifikati za energijo iz obnovljivih virov.
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Glavna dejavhost skupine HSE so procesi proizvodnje in trgovanja z elektri¢no energtjo, zato si skupina
HSE s ciljem ¢im vedje udinkovitosti poslovanja prizadeva izkoristiti sinergije sitokega spektra
proizvodnih zmogljivosti. Obratovalne in stro§kovne lastnosti posameznih proizvodnih enot se med seboj
razlikujejo, zato je mogoce z ustrezno kombinacijo dosedi stros$kovno ugodnejSo ponudbo elektri¢ne
energije. Obenem se s ¢asom spreminja tudi cena elektri¢ne enetgije na trgu, zato sta naértovanje in

optimizacija proizvodnih enot ob upostevanju tehni¢nih kriterijev ter vse bolj zahtevnih razmer na trgih

elektricne energije toliko pomembnejsa.

Skupino HSE so v obdobju, na katero se hanasa revizija, sestavijali druzba HSE kot obvladujoc¢a druzba,
Dravske elektratne Maribot, d. o. o. (v nadaljevanju: druzba DEM) z eno odvisno in eno pridruZeno
druzbo, Soske elektrarne Nova Gorica, d. 0. o. (v nadaljevanju: druzba SENG) z odvisno druzbo,
Hidroelektrarne na Spodnji Savi, d. 0. o. (v nadaljevanju: druzba HESS), Stednjesavske elektrarne, d. o. o.
(v nadaljevanju: druzba SRESA), druzba TES s ptidtuZeno druZbo, Termoelektrarna Trbovlje, d. 0. 0.9
(v nadaljevanju: druzba TET) z odvisno druzbo, Premogovnik Velenje z osmimi odvisnimi in Stirimi
pridruzenimi druzbami, HSE Invest, d. o. 0., HSE Italia, S. r. ., Gorica, HSE Balkan Energy, d. o. o,
Beograd, HSE Adria, d. o. o., Zagreb, HSE Bulgaria, EOOD, Sofijalt, HSE MAK Energy, DOOEL,
Skopje, HSE BH, d. o. 0., Sarajevo, HSE Ro Energy, S. r. |, Bukaresta ter podruznici druzbe HSE v Pragi
in Bratslavi'' tet predstavnistvo druzbe HSE v Bukaresti. Na sliki 1 je ptikazana podrobna predstavitev
povezanih druzb v skupini HSE na dan 31. 12. 2014.

?  Druiba TET je od 17. 11. 2014 v postopku redne likvidacije.
10 Vletu 2013 je bila izvedena prostovoljna likvidacija druzbe HSE Bulgaria, EQOOD, Sofija.
" Podruznica druzbe HSE v Bratislavi je bila v letu 2013 zaprta.
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Slika 1: Povezane druzbe skupine HSE na dan 31. 12. 2014
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Vir: Poslovni naért druzbe in skupine HSE 2015, z dodatnim naértom za leti 2016 in 2017.

Organi druzbe HSE so:

e ustanovitelj,
e nadzotni svet in
e poslovodstvo.

Ustanovitelj ima vlogo in vse ptistojnosti skupscéine skladno z aktom o ustanovitvi druzbe HSE in
doloc¢bami Zakona o gospodarskih druzbah!? (v nadaljevanju: ZGD-1), ki se nanasajo na statusno obliko
druzbe z omejeno odgovornostjo z enim druzbenikom.

12 Uradni list RS, §t. 65/09-UPB3, 33/11, 91/11, 32/12, 57/12, 82/13.
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Ustanovitelj samostojno odlocéa o'

e spremembazh in dopolnitvah akta o ustanovitvi druzbe,

» sprejemu temeljev poslovne politike in razvojnem nacrtu druzbe,

e sprejemu letnega porodila, ¢e nadzorni svet letnega porocila ni potrdil ali ce generalni direkror in
nadzorni svet prepustita odlocitev o sptejemu letnega porocila ustanovitelju,

¢ uporabi bilanénega dobicka,

»  podelitvi razre$nice generalnemu direktotju in nadzornemu svetu,

¢ delitvi in prenehanju poslovnih delezev,

» spremembah osnovnega kapitala druZbe,

¢ statusnih spremembah in prenchanju druzbe,

s izvolitvi in razresitvi clanov nadzornega sveta druzbe,

¢ imenovanju revizotja druzbe,

¢ postavitvi prokurista in poslovnih pooblascencev druzbe in

e drugih zadevah v skladu s predpisi in aktom o ustanovitvi.

V skladu s 526. ¢lenom ZGD-1 ustanovitelj svoje odlocitve vpisuje v knjigo sklepov.

Ustanoviteljske pravice je na podlagi akta o ustanovitvi druzbe HSE in ZGD-1 uveljavljala vlada. Od
29.5.2010, to je od uveljavitve Zakona o upravljanju kapitalskih nalozb Republike Slovenije!
(v nadaljevanju: ZUKN), je ustanoviteljske pravice uveljavljala AUKN. Z uveljavitvijo ZSDH 28. 12. 2012
je prenehala obstajati AUKN. Uveljavljanje ustanoviteljskih pravic je v imenu in za racun Republike
Slovenije v skladu z 38. ¢lenom ZSDH z 28. 12. 2012 prevzela SOD. Z uveljavitvijo ZSDH-1 in
preoblikovanjem SOD v SDH ustanoviteljske pravice od 26. 4. 2014 uveljavlja SDH.

Druzba HSE ima nadzotni svet, ki ga sestavlja est ¢lanov, izmed katerih §tiri clane imenuje ustanovitelj,
dva ¢lana pa sta imenovana izmed zaposlenih v skladu z Zakonom o sodelovanju delavcev pti
upravljanju®s in zastopata njihove interese. Clani nadzornega sveta so imenovani za dobo §tirth let in so po
preteku mandata lahko ponovno imenovani.

Nadzorni svet druzbe HSE ima naslednje pristojnostit:

» nadzoruje vodenje poslov druzbe;

¢ preveri sestavo letnega porocila in predlog za uporabo bilancnega dobicka;

¢ o rezultatth preveritve letnega porodila sestavi pisno porocilo za skupscino;

¢ potrtjuje letno poroéilo oziroma navede pripombe nanj;

» daje mnenje k temeljem poslovne politike in programu razvoja druzbe;

e daje soglasje k poslovnemu nacttu druzbe;

¢ predlaga ustanovitelju sprejem sklepov iz njegove pristojnost oziroma daje mnenje k predlogom za
sprejemanje sklepov ustanovitelja, ki jih poda generalni direktor;

» imenuje in odpoklice generalnega direktorja druzbe;

o sklepa pogodbo o zaposlitvi z generalnim direktotjem;

B 11. élen akta o ustanovitvi druzbe HSE.
H Uradni list RS, $t. 38/10, 18/11, 77/11, 22/12.
5 Uradni list RS, §t. 42/07-UPBI1.

16 12. ¢len akta o ustanovitvi druzbe FISE.
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» daje soglasje generalnemu direktotju druzbe k sprejemanju odloéitev na skupscinah odvisnih druzb v
primeru statusnth in kapitalskih sprememb;

¢ sprejme poslovnik o delu nadzotnega sveta;

e lahko zahteva porocila tudi o drugih vprasanjih;

e daje generalnemu direktorju druzbe HSE predhodno soglasje za sklepanje nekatetih poslov in

+ lahko opravlja tudi druge naloge v skladu s predpisi in akti druzbe ter v skladu s sklepi ustanovitelja.

Druzbo HSE vodi in zastopa generalni direktor druzbe, ki ga imenuje in odpokli¢e nadzorni svet. Mandat
generalnega direktorja druzbe traja Stud leta. Po poteku mandatne dobe je lahko ponovno imenovan.
V skladu z dolodili akta o ustanovitvi druzbe HSE generalni direktor zastopa, predstavlja in vodi druzbo v
skladu s cilji, strategijo in smernicami na lastno odgovornost.

Generalni direktor pti vodenju poslov druzbe sprejema vse tiste odloditve, ki niso v pristojnosti
nadzornega sveta in ustanovitelja. Generalni direktot mora pridobiti predhodno soglasje nadzornega sveta
druzbe za sklepanje poslov pridobitve ali odsvojitve oziroma obtemenitve delnic ali poslovnih delezev v
odvisnih in drugih druZbah, za ustanavljanje ali ukinitev drugih druZb, podruznic, obratov, za nakup,
prodajo, menjavo ali obremenitev nepremi¢nin v lasti druZbe ter za sklepanje vseh pravnih poslov
(vkljué¢no z investicijami, kreditnimi posli in podobno), katetih vrednost presega 10 odstotkov osnovnega
kapitala druzbe ali 2.955.000 evrov, razen za trgovalne posle z elektri¢no energijo in z njimi povezane
posle, posle, povezane s kratkoroénim upravljanjem denarnih sredstev v skupini HSE, ter posle za
kratkoroc¢no nalaganje denarnih sredstev v obliki depozitov pti poslovnih bankah.

V novem Aktu o ustanovitvi druzbe z omejeno odgovornostjo Holding Slovenske elektrarne d. o. 0.7
(v nadaljevanju: akt o ustanovitvi druzbe HSE — 2014) je glede pristojnosti ustanovitelja doloceno, da

samostojno odloca o'®:

¢ spremembah in dopolnitvah akta o ustanovitvi druzbe,

e sprejemu temeljev poslovne politike in razvojnem nacrtu druzbe in skupine HSE za obdobje petih let,
ki vkljucuje tudi finanéno, poslovno, kadrovsko in organizacijsko prestrukturiranje, na predlog
poslovodstva in soglasje nadzornega sveta,

»  sprejemu letnega porodila, ¢e nadzorni svet letnega porodila ni potedil ali e poslovodstvo in nadzorni
svet prepustita odlocitev o sprejemu lethega porodila ustanovitelju,

o uporabi bilanénega dobicka,

»  podelitvi razresnice poslovodstvu in nadzornemu svetu,

¢ delitvi in prenchanju poslovnih delezev,

e obremenjevanju poslovnih deleZev ali delnic v odvisnih druZzbah na predlog poslovodstva in soglasja
nadzornega sveta,

» sklepanju pogodb in drugih pravnih poslov, s katerimi se druzba zaveze odplac¢no ali neodplaéno
prenesti na drugo osebo najmanj 3 odstotke premozenja druZbe, pti cemer ne gre za prenos po ZGD-1
o statusnih spremembah,

s politiki prejemkov poslovodstva na predlog nadzornega sveta,

* spremembah osnovnega kapitala druZzbe,

e statusnih spremembah in prenehanju druzbe,

7 Sprejela SOD 21. 1. 2014.
B 11. ¢len akta o astanovitvi druzbe FISE — 2014.
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¢ imenovanju in odpoklicu ¢lanov nadzornega sveta druzbe, razen tistih, ki jih 1zvoli svet delavcev,
* imenovanju revizorja druzbe na predlog nazornega sveta,

s imenovanju in postavitvi prokutista in poslovnih poobladcencev druzbe,

e placilu za delo ¢lanhom nadzornega sveta in

¢ drugih zadevah v skladu s predpisi in aktom o ustanovitvi.

Nadzotni svet druzbe HSE tudi po aktu o ustanovitvi druzbe HSE — 2014 sestavlja Sest clanov, izmed
katerih $titi ¢lane imenuje ustanovitelj, dva ¢lana pa sta imenovana izmed zaposlenih v skladu z Zakonom
o sodelovanju delavcev pri upravljanju in zastopata njihove interese. Clani nadzornega sveta so imenovani
za dobo $tirih let in so po preteku mandata lahko ponovno imenovani.

Nadzorni svet druzbe HSE ima v skladu s 14. ¢lenom akta o ustanovitvi druzbe HSE — 2014 naslednje

pristojnosti in naloge:

¢ nadzoruje vodenje poslov druzbe;

e lahko prevetja in pregleduje knjige in dokumentacijo druzbe, njeno blagajno, shranjene vrednostne
papitje inr zaloge blaga ter druge stvari,

» preveti in potrdi letno porodilo in preveri predlog za uporabo bilanénega dobicka;

* o rezultatth prevetitve letnega potodila in predlogu za uporabo bilanénega dobicka sestavi pisno
porocilo za ustanovitelja;

e daje soglasje k predlogu tetneljev poslovne politike in razvojnega naérta druzbe in skupine HSE;

* preverja izvajanje sprejetih temeljev poslovne politike in razvojnega nacrta druzbe in skupine HSE in
predlaga morebitne korekcije;

s daje soglasje k poslovnemu nacrtu druzbe in skupine HSE;

* imenuje revizijsko komisijo in druge komisije;

» imenuje in odpoklice ¢lane poslovodstva;

» sklepa pogodbe o zaposlitvi oziroma pogodbe o poslovodenju s ¢lani poslovodstva;

» daje soglasje poslovodstvu k sprejemanju odlocitev na skupscinah odvisath druzb v primeru statusnih
in kapitalskih sprememb;

* daje soglasje poslovodstvu k prenosu dolocenih poslovnih funkcij z odvisnih druzb, ki so v izkljuéni
lasti druzbe, na druzbo (vzpostavitev nalog operativhega holdinga);

*  sprejme poslovnik o delu nadzotnega sveta;

» daje soglasje k posameznim poslom poslovodstva v skladu s tem aktom;

»  daje soglasje k poslovniku o delu poslovodstva;

¢ lahko zahteva porodila tudi o drugih vprasanjih in

* opravlja tudi druge naloge v skladu s predpisi in tem aktom ter v skladu s sklepi ustanovitelja.

V aktu o ustanovitvi druzbe HSE — 2014 je glede poslovodstva doloceno, da ima druzba enega ali vec
poslovodij (ditektotjev), vendar ne ve¢ kot tri, ki na lastno odgovornost vodijo posle druzbe in jo
zastopajo. Imenovani direktotji predstavljajo poslovodstve druzbe. Eden od direktorjev je generalni
direktor, druga dva direktotja, ¢e sta imenovana, pa sta imenovana za podrodje dela, kot jima ga s sklepom
o imenovanju dolo¢i nadzorni svet. Clane poslovodstva imenuje nadzorni svet za mandatno dobo §tirih
let. Po poteku mandatne dobe je ¢lan poslovodstva lahko ponovno imenovan.
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V obdobju, na katero se nanasa revizija, in med izvajanjem revizije, so druzbo HSE vodili:

» mag Matjaz JaneZi¢, generalni direktor, do 4. 11. 2012,
¢ Blaz KoSorok, generalni direktor, od 5. 11. 2012 in
e Stojan Nikoli¢, finanéni dicektor, od 1. 10. 2014.

Generalni in finanéni direktor od 1. 10. 2014 skupno zastopata druzbo HSE.
1.2.2 Agencija za upravljanje kapitalskih naloZb Republike Slovenije

AUKN je bila ustanovljena z ZUKN. Na podlagi 11. ¢lena ZUKN je bila samostojen in neodvisen drzavni
organ, ki je skladno z dolo¢bami zakona odgovarjala DtZzavhemu zboru Republike Slovenije
(v nadaljevanju: drzavni zbor). Ob upostevanju dolocb ZUKN in aktov upravljanja s kapitalskimi
naloZbami je bila pri opravljanju nalog samostojna in neodvisna. AUKN je pridobivala kapitalske nalozbe
v skladu s predpisi, ki utejajo javne finance, na podlagi sprejetega letnega naérta upravljanja kapitalskih
nalozb in v okviru zagotovljenih stedstev v finanénem nadrtu. S kapitalskimi naloZbami je razpolagala v
skladu s strategijo in na podlagi letnega nactta upravljanja kapitalskih naloZb. S portfeljskimi nalozbami je
AUKN razpolagala samostojno. S posamicno nalozbo, katere skupna knjigovodska vrednost presega
20 milijonov evrov'?, in s strateskimi nalozbami je AUKN razpolagala po predhodnem soglasju vlade na
podlagi programa razpolaganja, ki ga je pripravila AUKN za posamezno nalozbo.

V skladu s 40. ¢lenom ZUKN je upravljanje kapitalske nalozbe Republike Slovenije v druzbi HSE z
20. 10. 2010, ko so bili imenovani predsednik in ¢lant sveta AUKN, preslo na AUKN.

AUKN je imela pristojnost za izvajanje pravic delnicatja ali druzbentka z uveljavljanjem glasovalnih pravic
na skupséinah druzb, za spremljanje uspesnosti poslovanja na podlagi sprejetih letnih nadrtov druzb in
doseganje ciljne donosnosti kapitala, sodelovanje s ¢lani organov druZb, nastopanje v prevzemnih
postopkih, nastopanje v postopkih pred sodiséi in drugimi organi, za tzvedbo skupséin pri enoosebnih
druzbah ter razpolaganje s kapitalskimi nalozbami v skladu s strategijo in na podlagi letnega nacrta
upravljanja kapitalskih nalozb.20

Uprava AUKN je imela predsednika uprave in dva ¢lana. Uptava je odgovarjala za zakonitost poslovanja
in je opravljala druge naloge, dolocene z zakonom in akti AUKN. Predsednik uprave je zastopal in
predstavljal AUKN. Predsednika uprave in ¢lana uprave ter predsednika in ¢lane sveta AUKN je imenoval
in razreseval drzavni zbor z vecino vseh glasov na predlog vlade.

AUKN je v obdobju, na kateto se nanasa revizija, in med izvajanjem revizije imela upravo, ki so jo

sestavljali:

e Dagmar Komar, predsednica uprave, do 26. 9. 2012,

e Janez Bencina, vrsilec dolZnosti predsednika uprave, od 26. 9. do 30. 11. 2012,
o Marko Golob, ¢lan uprave, do 20. 7. 2012,

¢ mag. Danilo Grasi¢, ¢lan uprave, do 20. 7. 2012,

o mag. Peter JeSovnik, vtdilec dolznosti clana uprave, od 20. 7. do 28. 12. 2012,

S sprejemom Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o uprevljanju kapitalskih nalozb Republike Slovenije
(Uradni list RS, §t. 22/12) je bila ta vrednost spremenjena na 5 milijonov evrov.
20 28.in 29. dlen ZUKN.
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»  Janja Holcman Babic, vrsilka dolznosti clana uprave, od 26. 9. do 28. 12. 2012 in
»  Tgo Gruden, vtiilec dolZnost predsednika uprave, od 14. 12. do 28. 12. 2012.

28. 12. 2012, ko je zacel veljat ZSDH, je AUKN prenchala obstajati. Upravljanje nalozb Republike
Slovenije, s katetimi je do uveljavitve ZSDH upravljala AUKN, je v imenu in za ra¢un Republike Slovenije

zacela izvrsevati SOD.
1.2.3 Slovenska odskodninska druZba, d. d. in Slovenski drZavni holding, d. d.

Z Zakonom o Slovenskem odskodninskem skladu® je bil ustanovljen Slovenski odskodninski skiad kot
financna otganizacija za poravnavo obveznosti upraviencem po Zakonu o denacionalizaciji??, Zakonu o
zadrugah? ter drugih predpisih, ki urejajo denacionalizacijo premozenja. Z uveljavitvijo Zakona o javnih
skladih® je bil Slovenski odskodninski sklad preimenovan v SOD. Naknadno so se naloge SOD razsizile
tudi na poravnavo obveznosti po Zakonu o izdaji obveznic za placilo odskodnine za zaplenjeno
premozenje zaradi razveljavitve kazni zaplembe premozenja®, Zakonu o pladilu odskodnine Zrtvam
vojnega in povojnega nasilja? in Zakonu o vracanju vlaganj v javno telekomunikacijsko omtezje?”. SOD je
bila opredeljena tudi kot nosilka javhega pooblastila na podlagi Zakona o placilu odskodnine Zrtvam
vojnega in povojnega nasilja in Zakona o lastninskem preoblikovanju zavarovalnic®,

Z uveljavitvijo ZSDH je SOD prevzela dejavnost, ki jo je do ukinitve opravljala AUKN. SOD je bila po
ZSDH predvidena kot zacasni uptavljavec kapitalskih nalozb Republike Slovenije. V skladu z ZSDH je bil
eden glavnih ciljev SOD dosedi koncentrirano upravljanje nalozb Republike Slovenije, vklju¢no s ciljem
doseganja stabilnega lastniStva in trajnostnega maksimiranja donosnosti in vrednosti teh nalozb za
doseganje gospodarskih in razvojnih ciljev ter ciljev javnega interesa ter s ciljem doseci pregleden sistem
upravljanja kapitalskih nalozb Republike Slovenije z optimizacijo sttoskov upravljanja.

Z uveljavitvijo ZSDH-1 je 26. 4. 2014 nastal SDH, in sicer s prevzemom pristojnosti in obveznosti od
SOD. Prevzem pristojnosti in obveznosti se je skladno s prvim odstavkom 77. ¢lena ZSDH-1 izvedel
tako, da je SOD pridobila pristojnosti, obveznosti in naloge po ZSDH-1. Organi SOD so morali v enem
mesecu od uveljavitve ZSDH-1 pripraviti spremembe statuta in firme druzbe, potrebne za uskladitev s
tem zakonom in za nemoteno opravljanje obveznosti skladno s tem zakonom. Z 11. 6. 2014 je zacel veljati
Statut Slovenskega drZavnega holdinga, d. d. (v nadaljevanju: statut SDH), s katerim je bila med drugim
spremenjena tudi firma druzbe v SDH. SDH poleg nalog skladno z ZSDH-1 uresnicuje vsa pooblastila,
ptistojnostt, pravice in obveznosti SOD pred preoblikovanjem.

2t Uradni list RS, §t. 21/11-UPB2.

2 Uradni list RS, §t. 27/91, 31/93, 65/98, 66/00.

3 Uradni list RS, §t. 97/09-UPB2.

2 Uradni list RS, 3t. 22/00.

% Uradni list RS, §t. 49/99, 41/11.

%6 Uradni list RS, $t. 21/11-UPB2.

27 Uradni list RS, 3t. 54/07-UPB4, 41/11.

% Uradni list RS, §t. 44/02; za odlocanje v upravnih postopkih dolocitve upravicencev do delnic, izdanih za

nenominirani kapital Zavarovalnice Triglav, d. d.
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Osnovni kapital SOD je znasal 60.166.917 evtov in je bil razdeljen na 36.046 kosovnih delnic. Edina
delni¢arka SOD je bila Republika Slovenija.

SOD je imela v obdobju, na katero se nanasa revizija, naslednje organe?:
e skupscino,

* nadzorni svet in

e uptavo.

Vlogo skupséine je v skladu z 19. ¢lenom Zakona o Slovenskem od$kodninskem skladu opravljala viada.
Od 29. 5. 2010, to je od uveljavitve ZUKN, je vlogo skupécine SOD opravljala AUKN, ki je prenchala
obstajati z 28. 12. 2012, ko je zacel veljati ZSDH. Po 28. 12. 2012 je naloge in pristojnostt skupsicine SOD

ponovno izvrsevala vlada.

Skupscina SOD je odlocala zlasti 03

»  sprejetju letnega porocdila,

e uporabi bilanénega dobicka,

¢ imenovanju in odpoklicu ¢lanov nadzornega sveta,

¢ podelitvi raztesnice clanom organov vodenja ali nadzora,
s spremembah statuta,

e ukrepih za povecanje in zmanjsanje oshovnega kapitala,
s imenovanju revizotja,

»  izdajt novih delnic ter o njihovem dajanju v pravni promet in o vkljucitvi novih delnicatjev SOD,
s statusnih spremembah in prenehanju SOD in

»  drugth zadevah v skladu s predpisi in statutom.

Nadzorni svet SOD je imel sedem clanov. Stiri ¢lane nadzornega sveta, ki so zastopali interese delnicarja,
je volila skupséina. Tri ¢lane, ki so zastopali interese delaveev, je izvolil svet delaveev. Clani nadzornega
sveta so bili izvoljeni za dobo petih let in so bili po preteku mandata lahko ponovno tzvoljeni. Nadzorni
svet je nadzoroval vodenje poslov SOD, pii ¢emer je zlasti®':

e pregledoval in prevetjal poslovne knjige in dokumentacijo SOD;

s pottjeval financni nacrt SOD;

» prevetjal letno poroéilo in predlog za uporabo bilanénega dobicka ter o rezultatih preveritve letnega
porodila sestavil pisno porodilo za skupséino in zavzemal staliSce do revizijskega porocila;

e potrjeval letno poroéilo SOD;

»  skupscini dajal predlog za imenovanje revizotja;

+ imenoval ¢lane uprave ter odlocal o odpoklicu uprave;

» predlagal skupscini sklepe, ce je tako dolocal zakon;

» usklajeval besedilo statuta SOD z veljavnimi odlo¢itvami skupscine in opravljal druge naloge.

2 Statut Slovenske od$kodninske druzbe, d. d. (v nadaljevanju: statut SOD) z dne 22. 7. 2010, s spremembami
11.7.1n 27. 12. 2011, 29. 8. 2013 in 9. 6. 2014.

30 27. &len statuta SOD.

31 21. ¢len statuta SOD.
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Uprava SOD je organizirala in vodila delo ter je bila pristojna in odgovorna za sprejem in izveSevanje vseh
odlocitev, ki so dolocene 7 zakonom, kot tudi tistih, za katete po zakonu ali statutu niso pristojni drugi
organi druzbe. Uprava je bila odgovorna za zakonitost poslovanja druzbe. Imenoval jo je nadzotni svet,

njen mandat je trajal pet let z moznostjo ponovnega imenovanja.

SOD je v obdobju, na katero se nanasa revizija, in med revizijo imela upravo, ki so jo vodili:

¢ mag. Tomaz Kuntari¢, ptedsednik uprave, od 29. 7. 2010 do 6. 2. 2013 in od 9. 5. 2013 do 31. 3. 2014,
e mag. Peter JeSovnik, predsednik zacasne uprave??, od 6. 2. do 8. 5. 2013,

e Matjaz Jauk, ¢lan uprave, od 29. 7. 2010 do 6. 2. 2013,

o Kreso Savrig, &lan uprave, od 29. 7. 2010 do 6. 2. 2013,

»  Nada Drobne Popovic, vrsilka dolznosti ¢lanice uprave, od 6. 2. do 8. 5. 2013,

¢ Igo Gruden, vtsilec dolznosti ¢lana uprave, od 6. 2. do 8. 5. 2013,

e Matej Runjak, clan uprave, od 9. 5. 2013,

»  Matej Pirc, ¢lan uprave, od 15. 5. 2013 do 31. 3. 2014, predsednik uprave od 1. 4. 2014.

Po uveljavitvt ZSDH-1 uprava SOD nadaljuje svoj mandat kot uprava SDH, in sicer do imenovanja nove
uprave SDH. Tudi za SDH veljajo predstavljene dolocbe, ki se nanasajo na osnovni kapital, delnicatja in
organe upravijanja druzbe.»

Ker so v obdobju, na katero se nanasa revizija, bili upravljavci kapitalskih nalozb Republike Slovenije tako
AUKN kot tudi SOD oziroma SDH po prevzemu pristojnosti in obveznosti od SOD, se nekatera
revizijska razkritja nanasajo na ved pravnih oseb. V ugotovitvenem delu revizijskega porodila smo taksne
primete posebej navedli z uporabo zdruZenega naziva SOD/SDH ali AUKN/SOD/SDH.

1.3 Predstavitev podrodja revizije

Cilji energetske politike Republike Slovenije so zdruzent v tri stebre trajnostnega tazvoja. Ti opredeljujejo
zanesljivost osktbe z energijo, konkurenénost osktbe z energijo ter vplive ravnanja z energent in energijo
na okolje. Instalirana oziroma dejanska delovna mo¢ proizvodnih naprav v Republiki Sloveniji, katerih
mo¢ presega 10 megavatov* (v nadaljevanju: MW), je na dan 31. 12. 2013 znasala 3.082 MW?. Instalirana
mo¢ hidroelektrarn je znasala 1.138 MW, Nukleatne elektrarne Kisko, d. o. o. (v nadaljevanju: NEK)
688 MW, preostalo moc¢, 1.256 MW, pa so predstavljale termoelektrarne’. Vecina elektroenergetske
infrastrukture v Republiki Sloveniji je bila zgrajena v sedemdesetih in osemdesetih letih. Iz tega obdobja so
TES, blok 4 in blok 5, NEK, 400-kilovoltno® (v nadaljevanju: kV) omrezje Slovenije, del sedanjih
zmogljivostt v Termoelektrarni Brestanica in TET. Veéina elektrarn in omreZja je ustrezala takrathemu
stanju tehnike, sedaj pa se zakljuéuje njthova (ekonomska) doba koristnosti. Ob koncu tega in v
naslednjem desetletju se bo iztekla tudi njihova (tehni¢na) doba uporabnosti.

32 Nadzorni svet SOD je na 2. izredni seji 6. 2. 2013 imenoval novo zacasno upravo za obdobje Sestih mesecev.
3 Statut SDH z dne 8. 12. 2014.

3 Megavat = 100 vatov.

% [URL: http:/ /www.energetika-portal si], 14. 5. 2015.

3¢ Klasicne termoelektrarne na premog, plinske termoelektrarne in termoelektrarne toplarne.

37 Kilovolt = 10? voltov.
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Druzba TES je najvedji termoproizvodni objekt v skupini HSE, v okviru katerega so bili na dan
31. 12. 2013 za obratovanje razpolozljtvi trije bloki. Osnovna dejavnost je proizvodnja elektrike in toplote
za daljinsko ogrevanje. Z modjo na pragu 680 MW proizvede povprecno tretjino elektricne energije v
Republiki Sloveniji, v kriznih obdobjih pa poktiva vec kot polovico porabe. Povpreéna letna proizvodnja
elektriéne energije se giblje med 3.500 in 3.800 gigavatnih ut® (v nadaljevanju: GWh). Povprecna letna
proizvodnija toplotne energije za daljinsko ogrevanje Saleske doline znasa 400 do 450 GWh. Za omenjeno
letno proizvodnjo elektricne in toplotne enetgije porabi med 3,5 in 4,2 milijona ton premoga.

Leta 1956 sta z obratovanjem priceli ptvi dve enoti z modjo 2 x 30 MW. V naslednjih 20 letih so bile
zgrajene Se tri proizvodne enote: blok 3 z mocjo 75 MW leta 1960, blok 4 z mocjo 275 MW leta 1972 ter
blok 5 z modjo 345 MW leta 1987. V letu 2008 sta bili blokoma 4 in 5 prigrajeni dve plinski turbini z
mocjo 2 x 42 MW. Najstarejsi proizvodni enoti sta bili zaustavljeni v letih 2008 (blok 2) in 2010 (blok 1),
tako da je initalirana elektri¢na moé celotne TES 31. 12. 2013 znagala 779 MW,

Investicija v blok 6 je nacrtovana v Resoluciji o nacionalnih razvojnih projektih za obdobje 2007-2023 (v
nadaljevanju: Resolucija 2007-2023), ki jo je pripravila Sluzba Vlade Republike Slovenije za razvoj.
Resolucija 20072023 temelji na Strategiji razvoja Slovenije!! in zajema kljucne tazvojno-investicijske
projekte, pri uresnicitvi katetih bo sodelovala drzava. Vlada je v Resolucijo 2007-2023 uvtstila®? gradnjo
bloka 6 z modjo 600 MW s ciljem zagotovit varno in kakovostno osktbo z elektticno enetgijo. Zaradi
povecane porabe elektricne energlje se namrte¢ pojavlja potireba po zagotovitvi dodatnih virov, intetes
drzave pa je, da hajprej izrabi ugodne domade vire in s tem omeji odvisnost od uvoza. Zmanjfanje

odvisnosti od uvoza narekuje potrebo po gradnji vedje premogovne enote na domadi premog.

VvV (P) - (P) je navedeno, da se je druzba TES zaradi dotrajanosti obstojecih enot odlodila zgradid
novo premogovino enoto za proizvodnjo elektricne energije, nadomestni blok 6 z modjo 600 MW, s
pricetkom obratovanja v letu 2015. Investiciia v blok 6 predstavlja najvedjo slovensko energetsko
mnvesticijo, pri Cemer je do te investictie izpostavljena tudi Republika Slovenija, saj je za najetje
dolgorocnega posojila za gradnjo dala porosivo za najeto dolgoroéno posojilo v vrednosti 440 milijonov
evrov. Hkrati je Republika Slovenija 100-odstotna lastnica druzbe HSE, ki je 100-odstotna lastnica
investitotja, to je druzbe TES.

Nacrtovani blok 6 naj bi za enako koli¢ino proizvedene energije porabil priblizno 30 odstotkov manj
premoga, kar bi pomentlo bistveno niZje skupne emisije v okolje. Nadomestni blok 6 naj bi pri enaki
koli¢ini proizvedene energije v okolje emitital 35 odstotkov manj ogljikovega dioksida kot obstoject bloki
TES. Z tzgradnjo bloka 6 se bo tako zmanjsala stopnja onesnazenosti okolja, izboljsali se bosta kakovost
in energetska ucinkovitost, poleg tega bo omogoceno doseganje skladnosti z mednarodnimi standardi

# Gigavatna ura = 10° vatne ure.

» ) I (») - oslovna skivrost
po ZGD-1.

# Sprejela jo je viada na seji 12. 10. 2006 ter dopolnila na seji 10. 1. 2008.

' Strate$ki razvojni dokument vlade, ki na podlagi razvojnih dosezkov in izzivov v drZavi ter svetovnih in
evropskih gibanj opredeljuje vizijo razvoja, razvojne cilje, strateske usmeritve in razvojne prioritete ter temeljne
naloge vlade za uresnicevanje zacrtane smert razvoja. Vlada jo je sprejela 23. 6. 2005.

2 Totka 3.9.8.: Tzgradnja bloka 6 Termoelektrarne Sodtan;.
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najboljsih razpolozljivih tehnologij*. Kljucni cilji investicije so:

ohranitev proizvodnie elektri¢ne energije na lokaciji TES z uporabo domadega ptemoga;

proizvodnja elektricne enetgije ob priblizno 30 odstotkov nizji specifiéni porabi premoga*;

zniZzanje emisijskega faktorja (kg CO2/kWh)* z 1,25 pod 0,9;

zniZanje stroskovne cene elektricne energije;

zagotovitev nadaljnjega obstoja enetgetske dejavnosti v Saleski dolini v povezavi s Premogovnikom
Velenje;

zpolnitev zavez v okviru Evropske unije glede izpustov toplogrednih plinov in

zanesljivost oskrbe Republike Slovenije z elektri¢no energijo.

1.4 Revizijski pristop

Revizijo smo izvedli tako, da smo zbirali, pregledovali in proucevali tevizijske dokaze, povezane z

doloditvijo in spreminjanjem vrednosti investicijie v blok 6, zagotavljanjem obvladljivosti financiranja
obtatovanja bloka 6 in zagotavljanjem zadostnth finanénih virov za investicijo v blok 6.

Pri tem smo uporabili naslednje metode in tehnike revidiranja:

proucevanje strateskih dokumentov in pravaih podlag s podrocja revizije;

proucevanje ptidobljene dokumentacije in informacij, ki se nanasajo na investicijo v blok 6 in
zagotovitev zadostnih finanénih virov za njeno izvedbo;

proudevanje pridobljene dokumentacije in informacij, ki se nanasajo na zagotovitev obvladijivosti
financiranja obratovanja bloka 6;

proucevanje pridobljene dokumentacije in informacij, ki se nanasajo na zagotovitev zadostnih
denarnih sredstev za vracilo prejetih posojil;

proucevanje pridobljene dokumentacije in informacy, ki se nana$ajo na usmetitve pri upravljanju
kapitalske naloZbe Republike Slovenije v druzbo HSE;

interviuje v druzbi HSE in SOD oziroma SDH (razgovoti s predstavniki revidirancev, ki neposredno
in postedno delujejo na podrodju nadzora izvedbe investicije v blok 6 in njenih finanénih posledic);
pregled spletnih strani, medijskih poroéil, raziskav in drugih javnho dostopnih virov, ki so povezani z
tzgradnjo bloka 6, zagotavljanjem obvladljivosti financiranja njegovega obratovanja in zagotavljanjem

zadostnih denarnih sredstev za vradilo prejetih posojil.

43

45

Angl.: BAT — Best Available Technology.

Znizanje je predvideno glede na ponderirani povpreéni izkoristek obstojedih protzvodaih enot TES (bloki 3, 4 in 5),
ki se giblje med 32,5 odstotka in 33 odstotki. V primerjavi z blokom 6, katerega maksimalni izkoristek je priblizno
43 odstotkov, predstavlja to pribliZno 30-odstotno zniZanje.

COa - ogliikov dioksid; kWh — kilovatna ura.
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1.5 Omejitve revizije

V reviziji nismo proucevali:

* poslovanja Premogovnika Velenje in
¢ poslovanja druzbe TES.

Smo pa v reviziji presojali vlogo druzbe HSE pri vplivu na poslovanje Premogovnika Velenje za
zagotovitev zakonsko in pogodbeno dolodene cene premoga ter pti vplivu na poslovanje druzbe TES za
zagotovitev zakonsko in pogodbeno dolocene vtednosti investicije v blok 6 in financénih ucinkov

njegovega obratovanja.
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2. UGOTOVITVE

2.1 Koncna vrednost investicije v blok 6

V reviziji smo preverjali, ali je bila tealno dolocena vrednost investicije v blok 6. Pri tem smo prevetijali, ali:

* so v Noveliranem investiciiskem programu, revizija §t. 5 (v nadaljevanju: NIP 5) in NIP 6 vkljuceni vsi
stroski, ki se nanasajo na investicijo v blok 6, in ali je vrednost investicije v blok dolocena v enakem
znesku kot v zavezah ob izdaji porostva Republike Slovenije;

¢ sta bila vrednost glavne tehnoloske opreme za blok 6 in strosek njene montaZe v pogodbi in aneksih k
pogodbi jasno dolocena ter ali je druzba HSE izvedla ustrezne aktivnostt za njuno znizanje;

* je bila stopnja eskalacije pogodbene cene za glavno tehnolosko opremo ustrezno dolocena v pogodbi
in aneksih k pogodbi ter ali je druzba HSE izvedla ustrezne aktivnosti za zniZzanje stroskov, ki izhajajo
iz pogodbeno dolodene klavzule o eskalaciji;

» so stroski financiranja investicije v blok 6 v ustteznem znesku upostevani v NIP 5 in NIP 6;

* je rok za dokoncanje bloka 6 v pogodbi in ancksih k pogodbi skladen z rokom, ki je bil doloden v
zavezah ob izdaji porostva Republike Slovenije, ter ali je druzba HSE izvedla ustrezne aktivnosti za

zagotovitev tega roka.
2.1.1 Dolocitev pogojev za izdajo drZavnega porostva za izgradnjo bloka 6

P)

®)

Vlada je 14. 4. 2011 sprejela sklep>, da se je seznanila s porocilom o poteku investicije v blok 6. V sklepu
je navedeno, da je glede na visoko stopnjo tveganja projekta in ob upo$tevanju visoke izpostavljenostt
drzave kot lastnice druzbe HSE do projekta izgradnje bloka 6 vlada pripravljena prevzeti dodatno tveganje
z 1zdajo drZavnega porostva za investicijo v blok 6 v vtednosti 440 milijonov evtov pod pogojem, da bo
druzba TES v novelaciji investicijskega programa upostevala vse stroske investicije in s temeljito analizo
sposobnosti doseganja cene premoga 2,25 evra/GJ* ter vseh ostalih vhodnih parametrov investicije

« o) I, )

47 Angl: European Investment Bank. EIB je posebej usposobljena za financiranje projektov s podrodja transporta,

energetike in industrije.
v o I

4 Pogoj za Crpanje posojila je odobritev in izdaja drzavnega porodtva skladno z doloébo 7.01 posojilne pogodbe.
St 36000-2/2011/3.

U GJ — gigajoule.
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dokazala, da so izpolnjeni vsi pogojt za doseganje donosnosti investicije v skladu s sektorsko politiko
Republike Slovenije za podtodje enetgetike?? (v nadaljevanju: sektotska politika za podrocje energetike).

Vlada je 23. 2. 2012 sprejela sklep™, da se je seznhanila z informacijami o poteku investicije v blok 6. Glede
na visoko stopnjo tveganja projekta in ob upostevanju visoke izpostavljenosti drzave kot lastnice
druzbe HSE do projekta izgradnje bloka 6 je vlada pripravljena prevzeti dodatno tveganje z izdajo
drZavnega poro$tva za investicijo v blok 6 v vrednosti 440 milijonov evtov pod naslednjimi pogoji:

o drutba TES kot investitor mora opraviti pogajanja z vsemi dobavitelji s ciljem znizati vrednost
investictje iz Noveliranega investicijskega programa, revizija $t. 4 (v nadaljevanju: NIP 4) in jo ¢im bolj
priblizati vrednosti iz Noveliranega investicijskega programa, revizija $t. 3 (v nadaljevanju: NIP 3), pri
cemer morajo biti v konéno vrednost investicije vkljuceni vsi stroski;

e Premogovnik Velenje in druzba TES morata pred odobritvijo drzavnega porostva skleniti pogodbo o
dolgoroéni dobavi lignita po maksimalni ceni iz NIP 4, ki znasa 2,25 evra/GJ;

o druzba TES mora zagotoviti dokoncanje projekta po priloZenem terminskem planu, torej mora
pridobiti uporabno dovoljenje najkasneje do 15. 2. 2016;

o drurba TES mora zagotoviti vse pogoje 7a doseganje donosnosti projekta v skladu s sektorsko
politiko za podrodje energetike in

* izpuste emisij ogljiikovega dioksida je treba omejiti skladno %z investicijskim programom.

Drzavni zbot je 18. 7. 2012 sprejel Zakon o porostvu Republike Slovenije za obveznosti iz dolgoroénega
posojila v viednosti 440 milijonov evtov, ki ga najame Termoelektrarna Soétanj d. o. o. pti Evropski
mvesticijski banki, za financiranje projekta postavitve nadomestnega bloka ¢ modi 600 MW v
Termoelektrarni Sodtanj (ZPODPTES)¥, ki doloca, da poleg glavnice v znesku 440 miljonov evrov
drzava jamci tudi za pripadajoce obresd in druge stroske posojila.

V drugem odstavku 1. ¢lena ZPODPTES je doloceno, da Republika Slovenija daje poroitvo pod
naslednjimi temeljnimi pogoji:

1. valuta crpanija je evro, britanski funt ali ameriski dolat;

2. do sedemletni moratotij na odplacilo glavnice;

3. skrajni rok ¢rpanja posojila je 30. 4. 2013,

4. zadnji obrok glavnice posojila zapade v placilo najpozneje 25 let od dneva {tpanja zadnje transe

posoiila;

o

valuta odplacila glavnice in placila obtesti je enaka valuti ¢rpanja posamezne transe posojila;

6. obrestna mera je dolocena ob ¢rpanju posamezne tranSe, in sicet je lahko izbrana obrestna mera
spremenljiva ali fiksna;

7. drusba TES ter v imenu in za ratun Republike Slovenije minister, pristojen 7a finance, pred podpisom

pogodbe o porostvu skleneta pogodbo o nacinu in pogojih zavarovanja porostva Republike Slovenije;

32 Ministrstvo za gospodarstvo je sektorsko polittko za podrodje energetike (Dokument: Sektorska politika —
Energetika) pripravilo januarja 2011, vendar jo vlada ni sprejela.

% St. 36000-2/2012/4.

5 Uradni list RS, §t. 58/12. ZPODPTES je zacel veljati 1. 8. 2012.
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druzba TES ter v imenu in za rac¢un Republike Slovenije minister, pristojen za energetiko, in minister,

pristojen za finance, pred podpisom pogodbe o porostvu sklenejo pogodbo o ureditvi razmeri, v

kateri se dolocijo okviri izvedbe projekta glede:

hd

znizanja investicijske vrednosti projekta,

sklenitve pogodbe med druzbo TES in Premogovnikom Velenje o dolgoroéni dobavi premoga
vkljuéno z maksimalno ceno,

rokov za dokoncanje projekta,

doseganja donosnosti projekta v skladu s sektorsko politiko za podrodje energetike,

omejitve izpustov emisij ogljikovega dioksida;

koncna skupna vrednost projekta fe manjsa od skupne vrednosti projekta, ki je navedena v fetrti

novelaciji investicijskega programa, v to vrednosti pa so vkljuCene vse postavke iz navedene novelacije

investicijskega programa;

10. vidina premije, ki jo pla¢a druzba TES za porostvo Republiki Slovenifi, je vsaj tolik$na, da ustreza

primerljivi porostveni premiji, ki jo je mogoce najti na financnih trgih.

®)

V 7. tocki drugega odstavka 1. clena ZPODPTES je doloceno, da druiba TES ter v imenu in za radun
Republike Slovenije minister, pristojen za finance, pred podpisom pogodbe o porostvu skleneta pogodbo

o nainu in pogojih zavarovanja porostva Republike Slovenije. S pogodbo o zavarovanju porostva
Republike Slovenije, ki je bila sklenjena 30. 11. 2012, so bili podrobneje urejeni viti za vracilo zneskov,

placanih iz porostva, instrumenti zavarovanja in stroski potrostva.

% Na podlagi 3. ¢lena Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o Vladi Republike Slovenije (Uradni list RS

>

§t. 65/14) je bilo z 19. 9. 2014 Ministrstvo za infrastrukturo in prostor preimenovano v Ministrstvo za

infrastrukturo, del delovnega podrodja ministrstva, ki se nanasa na prostor in stanovanjsko politiko pa je bil

prenesen na Ministrstvo za okolje in prostor.
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Republika Slovenija® in EIB sta 6. 12. 2012 sklenili porostveno pogodbo®. Pogodba je bila ratificitana z
Zakonom o ratifikaciji Porostvene pogodbe med Republiko Slovenijo in Evropsko investicijsko banko
(TES — Termoelektrarna Sostanj/ B)# — v nadaljevanju: MPEIBTES. MPEIBTES dolo¢a®, da Republika
Slovenija v celoti jamci za popolno, pravodasno in nepreklicno izpolnjevanje vseh denarnih obveznosti
druzbe TES do EIB iz finanéne pogodbe in nepreklicno in brezpogojno jamci, da bo EIB na njeno prvo
pisno zahtevo placala vse zneske, ki bi jih EIB lahko zahtevala v skladu s finanéno pogodbo, do najved
572 milijonov evrov.

2.1.2 Vrednost investicije v blok 6 v investicijskem programu in novelacijah
investicijskega programa

V skladu z Uredbo o enotni metodologiji za ptripravo in obtavnavo investicijske dokumentacije na
podrodju javaih financ® (v nadaljevanju: uredba za pripravo investicijske dokumentacije) je druzba TES za
investicijo v blok 6 ptipravila dokument identifikacije investicijskega projektas!, predinvesticijsko zasnovos?
in investicijski program®.

P

6

U

V njenem imenu je porostveno pogodbo sklenil minister za finance.

o)
3

Angl.: Guarantee Agreenrent.
8 Uradni list RS — MP, §t. 18/12.
(P)

w
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Vlada je 5. 7. 2013 glede investicije v blok 6 sprejela sklep™, v katerem je navedla, da se je seznanila s
priporodili drzavnega zbora, ki se nanasajo na zagotovitev uresnicevanja pogojev iz ZPODPTES glede
investicije v blok 6. Vlada je navedla, da se je seznanila s stanjem investicije v blok 6, tet je ugotovila, da
nista zagotovljeni izvedba v roku in vrednost, kot sta bili opredeljeni ob odlo¢anju o investiciji. Razlogi
povisanja vrednosti investicije niso v celoti razvidni, prav tako razpoloZljiva dokumentacija ne zagotavlja
zadostnih podlag za sprejemanje nadaljnjih odloéitev, zato je vlada sklenila, da mora druzba TES
najkasneje do 30. 10. 2013 pripraviti novelacijo investicijskega programa za izgradnjo bloka 6. Novelacija
mora poleg obveznih sestavin vsebovati tudi analizo obcutljtvosti investicije glede na morebitne
spremembe vhodnih podatkov o prodajnt ceni elektri¢ne energije, ceni premoga in cent emisijskih
kuponov ogljikovega dioksida ter drugih podatkov, ki lahko pomembno vplivajo na vrednost investicije v
blok 6.

@) I

®)
7 St 35400-5/2013/11 z dne 15. 7. 2013.
76 P
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2.1.2.1  Spreminjanje vrednosti investicije v blok 6
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2.1.3 Vrednost glavne tehnolo§ke opreme in stroSkov montaZe

*x
3

Uredba Komisije (ES) $t. 1126/2008 z dne 3. novembra 2008 o sprejetju nekaterih mednarodnih ra¢unovodskih
standardov v skladu z Uredbo (ES) $t. 1306/2002 Evropskega parlamenta in Sveta (UL L, $t. 320/1 z dne
29.11. 2008).

®)

x
5

@)
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2.1.4 Stopnja eskalacije pogodbene cene za glavno tehnolo§ko opremo
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2.1.5 Upostevanje stros§kov financiranja investicije v NIP 5 in NIP 6

& Angl.: European Bank for Reconstruction and Development.



40

OBVLADOVANJE DENARNIF TOKOV SKUPINE FISE ZARADI INVESTICIFE V BLOK 6 | Revigiisko porodilo

®)

o«
&




Reviggisko porodils | OBVLADOVANJE DENARNIH TOKOV SKUPINE HSE ZARADT INVESTICHE VBLOK 6 | 41

2.1.6 Rok za dokoncanje investicije v blok 6

(P)

86 Blok 6 je zacel s poskusnim obratovanjem 27. 5. 2015.
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2.1.7 Povzetek ugotovitev o kon¢ni vrednosti investicije v blok 6
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2.2 Obvladljivost financiranja obratovanja bloka 6

V reviziji smo preverjali, ali so bile izvedene aktivhosti za zagotovitev obvladljivosti financiranja

obratovanja bloka 6. Pti tem smo preverjali, ali:

so zaloge, kurilna vrednost in cena premoga tet proizvodne zmogljivosti bloka 6 realno dolocene in ali
so bili izvedeni ukrepi za zagotovitev pogodbeno dolocene cene premoga;

sta pti izra¢unu financiranja obratovanja bloka 6 ustrezno upostevana predviden obseg in strodek
tzpustov ogliikovega dioksida;

je prti izracunu financiranja obratovanja bloka 6 upostevana predvidena prodajna cena elektricne
enetgije iz bloka 6, ki je realna;

so pti iztacunu financiranja obratovanja bloka 6 ustrezno upostevani prihodki od zagotavljanja
ststemskih storitev;

je poslovni izid druzbe TES v obdobju obratovanja bloka 6 naértovan realno ter ali je druzba HSE
izvedla aktivnosti za zagotovitev pozitivnega poslovanja druzbe TES po zacetku obratovanja bloka 6;
bo investicija v blok 6 zagotavljala finanéne ucinke, kot so doloceni v sektorski politiki za podrodje
energetike ter v ZPODPTES in pogodbi o ureditvi razmerij, ter ali je druzba HSE izvedla ustrezne
aktivnosti za njithovo zagotovitev;

so natejene analize tveganj ter analize obcutljivosti vpliva posameznih postavk na doseganje

zahtevanih financnih ucinkov obratovanja bloka 6.

2.2.1 RazpoloZljive zaloge, kurilna vrednost in cena premoga ter proizvodne

zmogljivosti bloka 6

2.2.11  RazpoloZljive zaloge in kutilna vtednost premoga v obdobju obratovanja bloka 6

Za obratovanje bloka 6 je predvidena uporaba premoga iz Premogovnika Velenje. V osnutku predloga
Nacionalnega energetskega programa Republike Slovenije za obdobje do 2030%7 je lignit iz Premogovnika

Velenje dolgoroéno opredeljen kot vir za zagotavljanje nemotene oskrbe Republike Slovenije z elektri¢no

energijo. Zapisano je, da lahko Premogovnik Velenje izkoplje potrebne koli¢ine premoga za nemoteno

87 Ministrstvo za gospodarstvo je osnutek predloga Nacionalnega energetskega programa Republike Slovenije za

obdobje do 2030 pripravilo 10. 6. 2011, vendar vlada predloga Nacionalnega energetskega programa Republike
Slovenije za obdobje do 2030 ni sprejela ter zato tudi drZavni zbor ni imel moZnosti odloé¢anja o Nacionalnem

energetskem programu Republike Slovenije za obdobje do 2030.
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obratovanje TES v okvitu trenutno initalirane mod in pricakovane dinamike obratovanja posameznih
blokov. Letna proizvodnija lighita bo po letu 2015 znasala najmanj 3 milijone ton na leto oziroma bo
prilagojena glede na potrebe TES. V skladu z investicijskim programom bloka 6 bosta natancneje
dolocena obseg in tudi postopno zmanjfevanje proizvodnje Premogovnika Velenje po letu 2015 do konca

eksploatacije velenjskega odkopnega polja.
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2.21.2  Izkori§Cenost proizvodnih zmogljivosti bloka 6 v obdobju obratovanja

P

I
e

2.2.1.3  Cena premoga v obdobju obratovanja bloka 6
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2.2.2 Napoved cene emisijskih kuponov ogljikovega dioksida v obdobju
obratovanja bloka 6

Za zmanj$evanje emisij toplogtednih plinov je bila sprejeta Evropska trgovalna shema s pravicami emisij
toplogtednih plinov!, in sicer v prvi fazi z ogljikovim dioksidom. Evropska ttgovalna shema z
emisijskimi kuponi ogljikovega dioksida, ki velja od leta 2005, je del obseznega nactta zniZanja emisij
toplogrednih plinov v drZzavah ¢lanicah Evropske unije. Veliki onesnaZevalci so zavezani k rednemu
merjenju in porocanju o dejanskih izpustih ogliikovega dioksida ter k vsakoletni predaji emisijskih
kuponov ogljikovega dioksida v Stevilu, ki ustreza dejanskim izpustom plinov v ozradje. Za vsako tono
izpuscenega ogljikovega dioksida v ozradje mora onesnazevalec Agenciji za okolje Republike Slovenije
(v nadaljevanju: ARSO) predati en emisijski kupon.

V prvem obdobju, ki je trajalo od leta 2005 do leta 2007, so drzave clanice Evropske unije emnisijske
kupone dodeljevale brezpla¢no. V drugem obdobju od leta 2008 do leta 2012 so se kuponi prav tako
dodeljevali brezplac¢no, vendar v bistveno manjsem obsegu kot v prvem obdobju. V tretjem obdobju, ki
traja od leta 2013 do leta 2020, morajo energetska podjetja celotno kolicino emisijskih kuponov

14 Sistem je bil osnovan na Direktivi 2003/87/EC Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. oktober 2003 o
vzpostavitvi sistema za trgovanje s pravicami do emisije toplogrednih plinov v Skupnosti in o spremembi
Direktive Sveta 96/61/ES (UL L, $t. 275/32 z dne 25. 10. 2003), ki je bila veckrat dopolnjena in spremenjena.
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oglitkovega dioksida kupiti na drazbah. Z uvedbo trgovalne sheme se je na trgu elektricne energije pojavil
nov pomemben dejavnik, ki vpliva na ponudbo elektricne enetgije, proizvedene iz fosilnih goriv. Nihanje
cen emistjskih kuponov ogljikovega dioksida vpliva na spremenljive stroske elektrarn na fosilna goriva,
zaradi Cesar morajo obratovanje prilagajati trznim razmeram.

V okviru skupine HSE sta povzroditelja izpustov oglifkovega dioksida druzbi TES in TETY, ki sta v
okviru drzavnega alokacijskega nacrta za obdobje 2005-2007 skupaj pridobili 15,6 milijona emisijskih
kuponov ogljiikovega dioksida!'é, v obdobju od leta 2008 do leta 2012 pa 24,9 milijona emisijskih kuponov
oglitkovega dioksida!”. V letu 2013 je druzba TES pridobila 132.157 brezplacnih emisijskih kuponov
ogliikovega dioksida, druzba TET pa v letu 2013 ni pridobila brezplacnih emisijskih kuponov ogljikovega
dioksida'®®,

P

+ o) I

116 Na podlagi Odloka o drZavnem nacrtu razdelitve emisijskih kuponov za obdobje od 2005 do 2007 (Uradni list RS,
§t. 112/04, 131/04, 53/05) je druzba TES pridobila 13.395.813 emisijskih kuponov, druzba TET pa 2.141.024
emisijskih kuponov.

7 Na podlagi Odloka o drzavnem nacrtu razdelitve emisijskih kuponov za obdobje od 2008 do 2012 (Uradni list RS,
§t. 42/07, 70/07) je druzba TES pridobila 21.504.120 emusijskih kuponov, druzba TET pa 3.407.100 emisijskih
kuponov.

18 (Od leta 2013 do leta 2020 je potrebno za nekatere naprave, ki ne delujejo v skladu z najbolj$o razpoloZljivo
tehnologijo, vse emisijske kupone kupitd. Med kupci emisijskih kuponov je bila v skladu z Odlokom o seznamu
upravljaveev naprav, ki izpuicajo toplogredne pline, za obdobje od 2013 do 2020 (Uradni list RS, §t. 21/14) za

svoje naprave tudi druzba TET.
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2.2.3 Napoved gibanja trine cene elektricne energije med obratovanjem bloka 6
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2.2.4 Predvideni prihodki od zagotavljanja sistemskih storitev

P)



66 | OBVLADOVANJE DENARNIT TOKOV SKUPINE FISE ZARADI INVESTICIE V BLOK 6 | Reviggisko porodile




Reviggjsko poroitlo | OBVLADOVANJE DENARNIH TOKOV SKUPINE FISE ZARADU INVESTICUT VBLOK 6 | 67




68

OBVLADOVAN]E DENARNIH TOKOV SKUPINE FISF. ZARADI INVESTICIJE V BLOK 6 | Revisgisko porodilo

—

®)

2.2.5 Naértovani poslovni izid druzbe TES v obdobju obratovanja bloka 6
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2.2.6 Doseganje zahtevanih finanénih u¢inkov obratovanja bloka 6

Vlada je v sklepih z dne 14. 4. 2011 in 23. 2. 2012 navedla pogoje, pod katerimi je bila glede na visoko
stopnjo tveganja projekta in ob upoStevanju visoke izpostavljenosti drzave kot lastnice druzbe HSE do
projekta izgradnje bloka 6 pripravljena prevzett dodatno tveganje z izdajo drzavnega porostva. Vlada je pri
postavitvi zahtev glede donosnosti investicije v blok 6 upostevala dolocbe v sektorski politiki za podrocje
enetgetike. Zahteva glede doseganja donosnost investicije v skladu s sektotsko politiko za podrodje
energetike je dolotena tudi v ZPODPTES.
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V tabeli 7 so predstavljeni financéni in ekonomski kazalniki investicije v blok 6, kot so opredeljeni v
investicijskem programu in njegovih novelacijah. Pti tem je izracun financénih ucinkov investicije narejen

na podlagi stalnih cen!®2,

132 Stalne cene so v skladu z 42. tocko 2. ¢lena uredbe za pripravo investicijske dokumentacije enotni imenovalec
vseh vrednostnih izrazov. Praviloma so to cene, ki veljajo takrat, ko se izdeluje investicijska dokumentacija. Stalne
cene lahko vkljucujejo tudi pricakovane strukturne spremembe (na primer spremembo razmerja med ponudbo in

povpradevanjem), ki se preverjajo v analizi obcutljivosti.
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Ministrstvo za gospodarstvo je v sektorski politiki za podrocje energetike dolodilo, da je minimalna
diskontna stopnja za vlaganja v investicije v objekte za proizvodnjo elektriéne energije iz fosilnih gortv
9 odstotkov. Za najnizjo zahtevano donosnost na kapital v vseh druZbah v vecinski neposredni alt
postedni drzavni lasti, ki proizvajajo elektricno energijo ali z njo trgujejo, je prav tako dolocilo
9 odstotkov.
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2.2.7 Analiza obcutljivosti in tveganj investicije v blok 6

2.2771  Analiza obcutljivosti investicije na spremembo vrednosti parametrov
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2.2.7.2  Analiza investicijskih in ttZnih tvegan;j

537 Prvic so bila kljuéna tveganja investicije v blok 6 prikazana v NIP 4.
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2.2.8 Povzetek ugotovitev o obvladljivosti financiranja delovanja bloka 6
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2.3 Zagotovitev zadostnih financ¢nih virov za investicijo v blok 6

V reviziji smo preverjali, ali so zagotovljeni zadostni finanéni viri za investicijo v blok 6. Pri tem smo

ugotavljali:

ali je druzba HSE potem, ko jo je druzba TES obvestila, da obstaja optimisti¢na in realna ocena
vrednosti investicije v blok 6, 1zdelala na¢zt zagotovitve finanénih vitov po realni ocent,

ali je druzba HSE realno nacrtovala vire financiranja za izvedbo investicije v blok 6, saj se NIP 5 in
NIP 6 razlikujeta glede vrednosti investicije;

ali je druzba HSE zagotovila izpolnjevanje pogojev iz finanénih pogodb za investicijo v blok 6;

ali je druzba HSE zagotovila nacrtovane lastniske vire financiranja za investicijo v blok 6;

ali je druzba HSE zagotovila pogoje za doseganje pozitivhega denarnega toka v Casu obratovanja
bloka 6;

ali ima druzba HSE izdelane scenarije zagotavljanja pozitivhega denarnega toka v primeru, ¢e bo
druzba TES in s tem tudi skupina HSE zaradi obratovanja bloka 6 poslovala z 1zgubo;

ali sta AUKN in SOD oziroma SDH izvedli ukrepe v vlogi ustanovitelja in edinega druzbenika druzbe
HSE za zagotovitev obvladljivosti financiranja njenega poslovanja in zagotovitev zadostnih finanénih
stedstev za financiranje investicije v blok 6;

ali sta AUKN in SOD ozitoma SDH izvajali ustrezen nadzor druzbe HSE pri njenem sprejemanju
odlocitev o zagotovitvi zadostnih financnih sredstev za financiranje investicije v blok 6;

ali ima SOD/SDH glede na ocenjen primanjkljaj financnih sredstev za izgradnjo bloka 6 izdelan
scenatij zagotavljanja zadostnih financnih virov za izvedbo investicije;

ali ima SOD/SDH izdelane usmeritve glede moZnega prestruktutitanja skupine HSE za zagotovitev
obvladljivosti financiranja poslovanja in pozitivnega denarnega toka, ob upostevanju stroskov in
kouisti razlinth variant.

2.3.1 Aktivnosti druzbe HSE za zagotovitev zadostnih financnih virov za

investicijo v blok 6

|
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2.31.1  Financni viri za izvedbo investicije v blok 6
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23.1.1.1  Zagotovitev dolzniskih finanénih virov
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Ukrep drushe HSE

Drustha HSE je 11. 8. 2015 dokapitalizirala drusho TES v gneskn 248.552.790 evrov.
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23.1.1.2  Zagotovitev lastniskih finanénth virov
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2.3.1.2  Finan¢ni viti za obratovanje bloka 6 in vracilo posojil
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23.1.2d  Poslovodstvo mora v skladu z drugim odstavkom 30. ¢lena Zakona o finanénem poslovanju,
postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju®® (v nadaljevanju: ZFPPIPP) zagotoviti, da
druzba redno izvaja ukrepe upravljanja likvidnostnega tveganja, ter spremljati in zagotavljati kapitalsko
ustreznost, pri cemer motra zagotoviti, da vedno razpolaga z dovolj dolgoroénih virov financiranja glede na
obseg in vrste poslov, ki jih opravlja, ter tveganja, ki jim je izpostavljena pri njthovem opravljanju.
Poslovodstvo mora redno spremljati in prevetjati, ali druzba dosega kapitalsko ustreznost?'®. Likvidnostno
tveganje je tveganje nastanka izgube zaradi kratkoroéne pladilne nesposobnosti®t. Druzba FISE spremlja
in aktivno obvladuje likvidnostno tveganje skupine HSE212:

* 2 upravljanjem z denarnimi stedstvi na ravni skupine HSE (cash managemens), katerega glavni cilj je
optimizactja likvidnosti druzb v skupini z izkotis¢anjem sinergijskih uc¢inkov skupine kot celote;

s plasitanjem kratkoroc¢nih likvidnostnih presezkov v obliki varnih in likvidnih kratkoro¢nih depozitov
pri poslovnih bankah in v obliki zdruZevanja denatnih stedstev na ravni skupine HSE (cash pooling);

z zagotavljanjem likvidnostne rezerve v obliki odobrenih kteditnih linij pri poslovnih bankah (v obliki
okvirnih kreditov in limitov na transakcijskih racunih);

s spremljanjem denarnih tokov na dnevni, mesecnt in letni ravni;

z aktivnim odnosom do finanéaih trgov.

(P)

Osnovni namen zdruZevanja denarnih sredstev je optimizacija obresti in ucinkovito upravijanje z

likvidhostjo. Zaradi koncentracije sredstev na zakladnem racunu je tako dosezen visji pozitiven ucinek
zaradi visje obrestne mere na zakladnem racunu, kot bi jo sicer dosegale posamezne druzbe individualno.
Zakladni racun je last mati¢ne druzbe HSE in ni namenjen opravljanju placilnega prometa, temvec le za
koncentracijo presezkov denarnth sredstev konec dneva iz podrejenih racunov posameznih druzb v
skupini HSE in plemenitenju teh v obliki depozita "éez noc”.

|

29 Uradni list RS, $t. 13/14-UPBS.

210 Drugt odstavek 32. clena ZFPPIPP.

21 Sedmi odstavek 30. ¢lena ZFPPIPP.

22 Letni porocilt druzbe in skupine HISE za leti 2012 in 2013.
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(P)

Sluzba financ druzbe HSE je v obdobju od leta 2012 do leta 2014 poleg mesecnih kvartalnih poroéil o
delovanju in udinkih upravljanja z denarnimi stedstvi in zdruZevanja denarnih sredstev v skupini HSE
tzdelovala tudi mesecna poroéila o stanju terjatev na zadnji dan mesecénega porocila, izterjavi zapadlih
terjatev, o stanju obveznosti tet poravnhavanju obveznost, stanju stedstev, depozitth, ostalih kratkoroénih
financ¢nih nalozbah, zadolzevanju in bancnih garancijah, obvladovanju tveganj (obrestnih in valutnih
tveganj, placilne sposobnostt), izkaz denarnih tokov za skupino HISE. V meseénih porodilih sluzbe financ
druzbe HSE je pregled likvidnosti druzbe HSE. po dnevih. V meseénih poroéilih so navedeni vsi aktivni
kratkorocni okvirni (rewolring) krediti v okviru uptravljanja z denarnimi sredstvi in obracunane obtesti od
zdruZevanja denarnih sredstev.

Ocenjujemo, da je druzba HSE z izvajanjen upravljanja z denarnitni sredstvi v skupini HSE in v okviru
zdruZevanja denarnih sredstev, ki ga je druzba HSE v obdobju od leta 2012 do leta 2014 izvajala na
podlagi sprejetih internth navodil za upravljanje z denarnimi sredstvi, s pripravijenimi mese¢nimi poroéili
sluzbe financ v druzbi HSE o stanju tetjatev in obveznosti druzbe in skupine HSE, z meseénimi
pripravijenimi kvartalnimi porocili sluzbe financ v druzbi HSE o upravljanju z denarnimi sredstvi druzbe
in skupine HSE vzpostavila ustrezne podlage za pridobitev potrebnih informacij o finanénem stanju druzb
skupine HSE in za izvedbo potrebnih aktivhosti pti obvladovanju likvidnostnega tveganja v obdobju od
leta 2012 do leta 2014.

@)

Priporodilo
Druzbt HSE priporoc¢amo, naj z druzbami v skupini HSE skusa doseéi dogovor, da ima le druzba HSE

moznost najemanja posojil pti poslovnih bankah.
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(P) Druzba HSE v obdobju
od leta 2012 do leta 2014 ni imela izdelanega ucinkovitega in preglednega upravljanja druzb znotraj
skupine HSE, kar se je izkazalo pti vodenju investicije v blok 6, kjer informacije niso bile zanesljive, zato
tudi poslovodstve in finanéna sluzba druzbe HSE nista imela ustreznih pogojev za sprejem optimalnih
odloditev glede izvajanja in financiranja investicije v blok 6. Odvisne druzbe HSE razvijajo izolirane

®

215 Na podlagi sklepa vlade z dne 18. 3. 2010, s katerim zahteva od poslovodstva druZbe HSE, da zagotovi vedjo

udinkovitost in preglednost upravljanja druzb v okviru skupine HSE in o sprejetih ukrepih v roku treh mesecev
poroca vladi.

216 Kontroling je sistem vodenja, ki ima naslednje naloge: nacrtovanje, zbiranje podatkov, koordiniranje, obvescanje,
porodanje, usmerjanje in kontroliranje pri strateSkem in operativnem nadrtovanju. Omogoca dosledno
proucevanje, sistemati¢no nalrtovanje, ucinkovito kontroliranje in je podpora vodstvu pri spremljanju in
uresnicevanju strate$kih in operativnih ciljev druZbe in skupine HSE. Kontroling je v druzbo in skupino HSE
uveden sistem, ki vodstvu zagotavlja potrebne informacije o dejanskem poslovanju ter primerjavah z
zastavljenimi strate§kimi in operativnimi cilji in z naértom. Njegov namen je zagotavljati podporo za upravljanje
in poslovodenje druzbe in skupine HSE pri uresnicevanju ciljev ob upostevanju sprememb v okolju. Pogoj za
uspe$no vzpostavitev in za delovanje in razvoj kontrolinga je ureditev osnovnih poslovnith procesov in
podprocesov druzbe z jasno opredeljenimi pristojnostmi in odgovornostmi posameznih zaposlenth in izgradnja

ustreznega racunalnikega informacijskega sistema.
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informacijske sisteme po lastnih potrebah in na ravni skupine HSE na tem podrodju ni prislo do
konsolidacije?’. DruZba HSE nima vzpostavljenega sistema zagotovitve zadostnih, pravilnih in
pravocasnih informacij o poslovanju odvisnih druzb?'8, zato ne obvladuje tveganja, da razpolaga s
celovitimi, toénimi in zanesljivimi podatki pravocasno??, kar vodi v nesmotrne poslovne odloditve.
Druzba HSE ni izvedla prenove poslovnih procesov na ravni skupine HSE in tako ne obvladuje tveganja,
da je poslovanje odvisnih druzb v skladu s poslovnimi nacrtl in cilji skupine HSE, ter tako ne zagotavlja
pogojev za hitro prilagoditev nastalim velikim problemom. Navedeno lahko privede do podobnih situacij
tudi pti izvajanju vseh nadaljnjih nacrtovanih investicij v skupini FISE.

Priporodilo

Druzbi HSE priporocamo, naj pospesi uvedbo korporativnega upravljanja druzbe in skupine HSE tet

poenotenje dolocenih strokovnth sluzb 7z namenom doseganja bolj ucinkovite koordinacije med

obvladuyjoco druzbo HSE in odvisnimi druZbami v skupini HSE s ciljemn maksimiranja razpolozljivih

potencialov skupine HSE ter izkotiS¢anja medsebojnih sinetgijskih uéinkov. Te aktivnosti naj druzba HSE

uveljavlja z jasno in kvalitetno definiranimi politikami in vedjo koordinacijo poslovnih funkcij ter z bolj

usklajenitn delovanjem na podrodjih znotraj skupine, kot so tazvoj, investicije ozitoma nalozbe, nabava,

finance, trgovanje, vzdrzevanje, informacijska tehnologija, kadrovska politika, odnost z javnostmi in

celostna podoba, racunovodstvo, kontroling, notranja revizija, pravne zadeve in kakovost. Druzba HSE

naj:

¢ konsolidira lastni§tvo, pripravi analizo in strokovne podlage za vzpostavitev pogodbenega koncerna;

» okrepi koncernsko delovanje s konsolidacijo lastniStva in sodobnim korporativnim upravljanjem za
povecanje konkurenénosti;

» posodobi strategijo zdruZevanja/sinergii v skupini HSE na podtodjih, ki lahko 7 reorganizacijo
prispevajo k vedjemu investicijskemu potencialu skupine HSE ob zaostrenih razmerah na finanénem

in energetskem trgu.

Pojasnilo drushe HSE
Za verodostopne in pravocasne informacije so odgovorne odvisne drusibe, ki so samostojne pravne osebe. Drugha HSE lubko
te informacije presoja le s pomodio nolranjil osiroma sunanjib revizij, saj nima dostopa do ERP? odvisnil drusib.

Ocenjujemo, da mora druzba HSE kot obvladujoca druzba z internimi akti, ki veljajo za celotno skupino
HSE, vzpostaviti ureditev osnovnih poslovnih procesov in podprocesov druzbe z jasno opredeljenimi
pristojnostmi in odgovotnostmi posameznih delovnih mest in tako zgraditi ustrezen informacijski sistem
in zagotoviti pridobitev verodostojnih in pravocasnih informacij od odvisnih druzb.
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2.3.1.3 lzdelani scenatiji za zagotovitev pozitivhega denarnega toka
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DruZba HSE od februarja 2014 vsak mesec do 10. dne v mesecu izdela in druzbi SDH predloZi Porocilo o
realizaciji optimizacije in racionalizacije poslovanja druzbe in skupine HSE?® (v nadaljevanju: porocilo o
optimizaciji), vendar naSteti uktepi v porocilth druzbe HSE do julija 2014 financnho niso bili
ovrednoteni®®. Tz porodil o optimizaciji je razvidnih od 18 do 20 uktepov z navedbo aktivnosti,
odgovornimi osebami ter primetjavo med nacrtovanimi in izvedenimi ukrepi po mesecih v letih 2014,
2015 1 2016. V tabeli 17 so navedeni predvideni ukrepi ozitoma aktivnosti druzb skupine HSE pri
optimizacijt in racionalizaciji poslovanja, nacrtovane in realizirane vrednosti ter razlika za leto 201423
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Priporocilo

Druzbi HSE ptiporocamo, naj v porodilih o optimizaciji za posamezen ukrep navede, kaksen vpliv ima na
izkaz poslovnega izida oziroma izkaz denarnega toka. Druzba HSE naj izvede poglobljeno analizo
stro$kov na ravni celotne skupine HSE z namenom optimizacije poslovanja in naj pri tem:

dopolni seznam ukrepov na podlagi izvedene analize stroskov; seznam naj bo dopolnjen vsaj z
znizanjem stro$kov zunanjth izvajalcev predvsem za dela, ki jih lahko izvedejo zaposleni v skupini
HSE,;

intenzivneje za¢ne z optitizacijo in racionalizacijo poslovanja predvsem na podrodju dezinvestiranja

in stroskov dela, na katere inata druzba in skupina HSE najvedji vpliv;
presodi ustreznost podjetniskih kolektivnih pogodb v skupini HSE in Kolektvne pogodbe

elektrogospodarstva Slovenije®? pti doseganju cilja znizevanja mase pla¢ v skupini HSE in naj pristopi
k spremembam kolektivaih pogodb, ki bo omogodala zniZanje mase pla¢ v skupini HSE in stabilno
poslovanje skupine HSE;

proudi udinke morebitne zdruZitve druzbe Premogovnik Velenje in druzbe TES v enovito druzbo na

racionalizacijo poslovanja in s tem doseganje boljéih finanénih uéinkov investicije v blok 6.

Pojasnito druthe HSE
P

®)

2.3.2 Aktivnosti AUKN in SOD oziroma SDH za zagotovitev zadostnih financnih
virov skupine HSE zaradi investicije v blok 6

Ustanoviteljske pravice in obveznosti je v druzbi HSE v obdobju, na kateto se nanasa revizija, do
28. 12. 2012 1zvajala AUKN, od 28. 12. 2012 do 26. 4. 2014 SOD in od 26. 4. 2014 SDH.

N -
25 Uradni list RS, §t. 38/96.
236 (P)

@)
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Smernice Organizacije za gospodatsko sodelovanje in tazvoj®? (v nadaljevanju: OECD) za kotporativno
upravljanje druzb v drzavni lasti (v nadaljevanju: Smernice OECD) so ptiporodila viadam v pomod pri
izboljfevanju poslovanja druzb v drZavni lasti, kjer se druzbe v drZzavni lasti lahko soocajo tako z
nedovoljenim in politicno motivitanim vmeSavanjem na eni strani kot s popolno pasivnim ali
distanciranim lastnistvom drZave na drugi strani, poleg tega pa so odgovornosti za poslovanje teh druzb
razptiene na kompleksno verigo predstavnikov, in sicer na menedZment, nadzoni svet, lastniske organe,
ministrstva, vlado brez jasnih in lahko ugotovljivih nacel

AUKN je skladno z ZUKN?# 13. 1. 2011 sprejela Kodeks upravljanja druzb s kapitalskimi nalozbami
drzave (v nadaljevanju: Kodeks AUKN) in Smernice porocanja drub s kapitalskimi nalozbami drzave
(v nadaljevanju: Smernice AUKN), ki povzemata priporocila korporativnega upravljanja druzb v drzavni
lasti, zapisana v Smernicah OECD. SOD je skladno z Zakonom o spremembah in dopolnitvah Zakona o
slovenskem drZzavnem holdingu®® 15. 5. 2013 sprejela Kodeks upravljanja kapitalskih nalozb Republike
Slovenije (v nadaljevanju: Kodeks SOD), ki v vedjem delu povzema vse najpomembnejSe dolocbe
Kodeksa AUKN. Namen Kodeksa SOD je natanénejsa in vnaprej$nja doloditev pravil ravnanja SOD pri
upravljanju kapitalskih nalozb Republike Slovenije ter doloditev pri¢akovanj od druzb s kapitalsko naloZbo
Republike Slovenije s ciljemn optimizirati donos na vloZeni kapital drzave. SDH je sprejel Kodeks
korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo dtZzave (v nadaljevanju: Kodeks SDH) dne
19. 12. 2014. Namen Kodeksa SDH je dolociti standarde vodenja in nadzora v druzbah s kapitalsko
nalozbo drzave ter oblikovati transparenten in razumljiv sistem korporativhega upravljanja v navedenih
druzbah. AUKN je od 11. 4. 2011 do 21. 12. 2012 izdala 14 priporocil (v nadaljevanju: ptiporoéila
AUKN), s katerimi je uvedla standarde korporativhega upravljanja na razlicnih podrodjih delovanja
gospodarskih druzb z lastniskim deleZem drzave. Na temelju priporoéil AUKN je tudi SOD izdala
Priporocila upravljavea postednih in  neposrednih kapitalskth naloZzb Republike Slovenije?
(v nadaljevanju: Priporoéila SOD), ki s 13 priporodili daje napotke organom vodenja in nadzora druzb s
kapitalsko nalozbo drZzave ter SOD. AUKN s sprejemom Kodeksa AUKN ter s sprejemom Priporocil
AUKN in SOD s sprejemom Kodeksa SOD ter s sprejemom ptipotoéil SOD sta povzeli Smernice
OECD in zagotovila pogoje za pridobitev ustreznih informacij o poslovanju druzbe in skupine HSE v
obdobju od leta 2012 do leta 2014, saj je v Ptiporocilu 4 AUKN in v Priporoéilu 6 SOD navedeno, da se
pri¢akuje, da bodo druZbe s kapitalsko nalozbo Republike Slovenije pravocasno do 25. dne v mesecu po
31. 3., 30. 6., 30. 9. in 31. 12. izdale in AUKN oziroma SOD postedovale kvartalna porocila z obveznimi
podatki, navedenimi v Priporocilih AUKN ozitoma Priporodilih SOD. Prav tako je AUKN ozitoma SOD
v obdobju od leta 2012 do leta 2014 omogodila izvajanje nadzora nad druzbo HSE pri sprejemanju
odloditev, saj so v Kodeksu AUKN oziroma Kodeksu SOD navedene naloge AUKN oziroma SOD pti
upravljanju kapitalskih naloZb, in sicer lahko AUKN ozitoma SOD zahteva tudi posebno ali izredno
revizijo, Ce izsledki revizije ali skrbnega pregleda izkazujejo podane predpostavke odskodninske
odgovornosti, pa lahko vlozi tudi od$kodninski zahtevek?'!.

37 Angl.: Organisation for Economic Co-operation and Development. Smernice je OECD sprejela leta 2005.
238 10. ¢len.

3% Uradni list RS, $t. 39/13.

H0 7 dne 12. 4. 2013.

' Tocka 10 Kodeksa AUKN oziroma tocka 17 Kodeksa SOD.
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2321 Zagotovitev informacij o poteku investicije v blok 6

242

2321a Vlada je v imenu Republike Slovenije izvajala ustanoviteljske pravice in je s sklepom
zahtevala od poslovodstva HSE, da ji Cetrtletno pisno poroca o poteku investicije bloka 6*3. Druzba HSE
je vladi na podlagi sklepa®* postedovala poroéila odbota za aktivni nadzor. AUKN oziroma SOD od
druzbe HSE ni zahtevala priptave in poéiljanja cCetrtletnih porocil o poteku investicije bloka 6 ozitoma
nadaljevanja izvajanja sklepov vlade, ki jih je ta izdala v okviru izvajanja ustanoviteljskih pravic, kljub temu
da je druzba HSE na AUKN posredovala dopis z vprasanjem glede nadaljnjega izvajanja sklepa viade
§t. 36000-2/2010/13 z dne 18. 3. 201025, Druzba HSE je AUKN/SOD/SDH v obdobju od leta 2012 do
leta 2014 posredovala kvartalna porocila o poslovanju druzbe in skupine HSE, vendar je bila SOD
informirana o vidji vrednosti bloka 6 investcijske vrednost, navedene v NIP 5, Sele s kvartalnim
porocilom druzbe in skupine HSE za januar—junij 2013. Ce bi SOD zahtevala porodanje druzbe HSE o
poteku investicije v blok 6 tako kot vlada, ko je bila ta $e v vlogi ustanoviteljice druzbe HSE, bi lahko Ze
po prejemu porocila odbora za aktivni nadzor z dne 17. 1. 2013 ugotovila, da je vrednost investicije v
blok 6 v NIP 5 prikazana prenizko, in bi lahko Ze v zadetku leta 2013 analizirala tveganja za morebiten
negativni denarni tok v skupini HSE ter bi lahko pripravila nacrt aktivnosti za zagotovitev pozitivhega

denarnega toka skupine HSE.

23.21b AUKN je zagotovila informacije o poteku investicije v blok 6 na podlagi dopisov drugih
organov. AUKN so predstavniki zaposlenih v nadzommem svetu druzbe TES obvestili?*s, da gradnja
investicije v blok 6 ne poteka skladno s terminskim planom in financnim nacrtom, vendar pa je
poslovodstvo druzbe TES z dopisom AUKN?¥ obrazlozilo, da so navedbe predstavnikov zaposlenih v
nadzornem svetu druzbe TES netesni¢ne. Ministrsivo za infrastrukturo in prostor™ je AUKN
postedovalo Porodilo o izvedbi uktepov v zvezi z ugotovljenimi nepravilnostmi pri dosedanjih pripravah
in vodenju projekta postavitve nadomestnega bloka 6, ki so bile ugotovljene v porocilih druzbe PWC in
Komisije za preprecevanje korupcije?”, sttokovne komisije za pripravo porocila o izvedbi ukrepov v zvezi
z ugotovljenimi nepravilnostmi pri dosedanjih pripravah in vodenju investicije v blok 6% (v nadaljevanju:
porodilo strokovne komisije) s pozivom, da kot upravljavec kapitalske nalozbe druzbe HSE ustrezno
uktepa. Druzba HSE je AUKN poslala pojasnila ozitoma odzivno porodilo na porodilo strokovne
komisije®!, ki ga je AUKN postedovala predsedniku viade, ministru za finance in ministru za
infrastrukturo in prostor®™. AUKN je racunskemu sodid¢u postedovala pobudo za uvedbo revizije
druzbe TES?, vendar pa je racunsko sodis¢e AUKN odgovorilo™, da druzba TES v skladu z doloéili

212§t 36000-2/2010/18 2 dne 18. 3. 2010.

23 Vlada je s sklepom $t. 36000-2/2010/90 z dne 12. 1. 2012 preklicala to zahtevo po poro¢anju, saj ni ve¢ izvajala
ustanoviteljskih pravic in obveznostt do HSE.

244 §¢. 36000-2/2010/18 2 dne 18. 3. 2010,

2% Dopis HSE z dne 20. 1. 2012.

246 Dopis z dne 12. 3. 2012.

7 Dopts z dne 20. 3. 2012.

248 Dopis §t. 010-81/2012/295 z dne 15. 5. 2012.

249 7 dne 30. 4. 2012.

20 Minister za infrastrukturo in prostor je s sklepom §t. 007-57/2012/14 z dne 15. 3. 2012 imenoval komisijo.

»U 7 dne 4. 6. 2012.

22 Dopis §t. 02-01/2012-889 z dne 5. 6. 2012.

23 Dopis §t. 02-01/2012-027 z dne 9. 1. 2012.
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20. clena ZRacS-1 ni uporabnik javnih sredstev in zato rac¢unsko sodi$ée ni pristojno za revidiranje njenega
poslovanja. AUKN oziroma SOD v letih 2012 in 2013 kljub pridobitvi razlicnih informacij glede izvajanja
investicije v blok 6 nista zahtevali izrednih revizij pri pristojnih institucijah oziroma druzbi HSE nista
naloZila nobenih ukrepov, na podlagi katerih bi lahko spremljala izvajanje investicije v blok 6 in analizirala,
ali so zagotovljena zadostna finanéna sredstva skupine FISE za investicijo v blok 6 oziroma kaksne uktepe
bi lahko skupina HSE izvedla za zagotovitev vedje ucinkovitosti in preglednosti upravljanja druzb v okviru
skupine HSE, da bi obvladovala tveganja samostojnih odloditev druzb v skupini HSE pri odloditvi o
izvajanju posameznih investiclj in samostojnega vodenja izvajanja investiclj. AUKN oziroma SOD bi
morali v letth 2012 in 2013 v zvezi s kapitalsko nalozbo Republike Slovenije v druzbi HSE biti obveséen,
sktben, dejaven in strokoven lastnik ter bi si morali prizadevati za izbolj$anje korporativnega upravljanja
druzbe HSE, kot to od AUKN/SOD zahteva nacelo odgovornost in sktbnosti iz Kodeksa AUKN in
Kodeksa SOD.

Pojasnile SDH

AUKN odipcitve o igwedbi igrednib revizgiy projekia blok 6 ni sprejela, ker je drugba HSE kot edina drughenica
drughe TES 22. 1. 2010 sprejela sklep o izvedbi revizije zaradi preveritve vodenja posamesnih poslov drusgbe TES, med
drugim tudi glede investicije v blok 6. Za revizorja je bila izbrana drusha PWC, ki je izdelala Porolilo o pregledu vodenja
posamesnib postov TES d. 0. 0.7 AUKN je od drusshe HST 9. 3. 2012 prejela Odzivno porocslo na vmesne ugotovitve in
staliste Komisije sa preprecevanje korupiije v vezi s projekiom blok 6. Odzivno poroedilo vsebuje nkrepe poslovodstva in
nadzornega sveta drushe HSE glede odprave ygotovlienih nepravilnosti.

Ukrep SOD

Uprava SOD je 21. 1. 20147 v vlogi ustanovitelja osiroma edinesa drushenika drusthe HSE 5 namenom Sagotovitve

informacij o poteku investicije v blok 6 sprejela naslednje sklepe:

o ustanovitel) je sprejel novi Akt o ustanovitvi drushe 3 omejeno odgovornostio Holding Shvenske elektrarne, s katerim je
povesal pristojnosti nadornega sveta, nvedel triclansko poslovodstvo in v odlodanje prevyel poske nad 3 odstotke
premosenja drussbe HSE;

o ustanovitel) je zamenjal dane nadzornega sveta,

o ustanovitel) se je sexnanil 5 proim vmesnim porocilom, ki ga je pripravilo poslvedstve draghe HSE 29. 11. 2073,
postovodstyo naj bi infenzivno nadaljevalo 3 isvajanjem nkrepov Sa oplimizacio in racionalkzacijo poshvanja ter 3
izvajanjem dodatnih ukrepoy v skapini HSE; posbowodstro o regmltatib izpajanja ukrepoy mesetno, viak mesec do

10. dne v mesecu, pisno poroca nadzornemn svetu drushe in ustanovitelju; porosh naj vsebuje tudi informacije o potekon
in financiranu projekta blok 6;

o ustanovitelj e je semanil g osnutkom NIP 6 3 dne 29. 10. 2013; postovodstve drasthe HSE v okviru svojih
pristojnosti poskrbi ga uskladitey osnutlea NIP 6 med dyusghami HST, TES in Premogovnik Velenje; postovodstvo 3
usklajenim NIP 6 do 28. 2. 2014 pisno sexnani nadzorni svet drughe FISE in ustanovitelja;

o poslovodstvo drustbe HSE v okwiru svopih pristojnosti s pomodjo Sunanje strokovne institucije in v sodelovanju 3 upravo
ter nadzornim svetom Premogovnika Velnje do 30. 3. 2014 zagotovi reaken in izvedfiv NFPP, &i bo med drugim
Jasno definiral vse potrebne aktivnosti za ispolnitey pogodbenih Javez po Aneksn k Dolgorocni pogodbi o nakupn
premoga, akupn mod in nakupn elektricne energije % dne 30. 5. 2012. Poslovodstvo drughe HISE g usklajenim
NEPP seznani nadzorni svet drusthe in ustanovitelja do 31. 1. 2014;

4 Dopis, t. 301-1/2012/7 z dne 11. 1. 2012.
25 7 dne 9. 3. 2011.
26 St. 20014000577.
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o poslovodstve zagolovi, da se vsa gradiva, ki jih drusthe v skupini HSE posifiaje dravnim organom in se nanasajo na
poshovanje in poshovne podatke drusbe HSE in/ ali drush v skupini HSE, vendar se ne nanasajo na redno porolanje
o predpisih, posfiejo tudi v sexnanitey ustanovitely.

2.3.2.2  Izvajanje nadzora nad druzbo HSE pri sptejemanju odlocitev

23.22a VKodeksu AUKN so bile navedene naloge AUKN, v Kodeksu SOD so bile navedene naloge
SOD pri upravljanju kapitalskih nalozb, med drugim je lahko AUKN/SOD/SDH zahteva tudi poscbno
ali izredno revizijo, Ce izsledki revizije alt sktbnega pregleda izkazujejo podane predpostavke odskodninske
odgovornosti, pa je lahko vlozila tudi odskodninski zahtevek?. Glavni del medletnih dejavnost
AUKN/SOD/SDH je spremljanje poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo Republike Slovenije, in sicer
pregledovanje uspesnosti doseganja ciljev, prevetjanje poslovanja in porocanje o tem ter skrb za razkritje
informacij posameznih druzb s kapitalskimi nalozbami. Sistem nadzora spremlja izpolnjevanje glavnih
ciljev posamezne druzbe Ze med letom. Pri bistvenih odmikih od pricakovanj se mora SOD odzvati ter
zahtevati od druZbe pojasnila v okviru in na nadin, doloéen z zakonom in Kodeksom SOD, pa tudi
ukrepati skladno s pristojnostmi, ki jih ima po zakonodaji in Kodeksu SOD. Bistvena naloga SOD je, da s
sprejetmi merili o poslovanju druzb in ukrepi za dobro gospodatjenje zagotovi uspesnost in
dobickonosnost druzb s kapitalsko nalozbo Republike Slovenije. AUKN oziromna SOD v letih 2012 in
2013 nista zahtevali v druzbi HSE izvedbe posebne ali izredne revizije kljub pridobitvi razli¢nih informacij
glede tzvajanja investicije v blok 6 (povezava s tocko 2.3.2.1.b tega poroéila) in kljub temu da je bila ob
prejetju Porocila o poslovanju druzbe in skupine HSE januar—junij 2013 SOD obvescéena o visji vrednosti
investicije v blok 6. AUKN oziroma SOD v letth 2012 in 2013 od druzbe HSE nista zahtevali izdelave
nacrta financnega in poslovnega prestruktutiranja Premogovnika Velenje, kljub temu da iz vseh kvartalnih
porodil o poslovanju druzbe in skupine HSE v letih 2012 in 2013 izhaja, da je skupina Premogovnik
Velenje poslovala 7 izgubo ter v okviru skupine HSE reSevala likvidnostne tezave.

Pojasnile SDH

AUKN oziroma SOD ni upravijavka nalohe v drusho Premogovnik Velenje, vendar se je keljub temn aklivno vkijuiila v
iskanje resitev a igjemno leduk poslovni in hkvidnostni poloda skupine Premogovmik Velenje v letn 2014, ko je bil
pripravfien in potrien NFPP PV

Ukrep SOD

Uprava SOD je 21. 1. 2014 v viogi ustanovitelja oziroma edinega drusthenika drugbe HSE nalosila poslovodstvu drushe
HSE, da v okvirn svojih pristojnosti 5 pomodjo Junanje strokovne institucije in v sodelovanjn 3 upravo ter nadornim svetom
drusthe Premogovnik Velenje do 30. 3. 2014 sagotovi realen in izvedfjiv NFPP, ki bo med drugim jasno definiral vse
potrebne aklivnosti 3a ispolnitey pogodbenth zaves po Aneksu k& Dolgorocni pogodbi o nakupn premoga, zakupn mois in
nakupu elektricne energije < dne 30. 5. 2012. Poslovodstvo drusbe HSE naj bi 3 usklajenim NFPP sesnanile nadsorni
svet druztbe FISE in ustanovitelja do 31. 1. 2014.

23.22b Eden od kljucnih vzvodov kotporativhega upravljanja je pravica in dolznost lastnikov, da v
nadzorne organe druzb imenujejo neodvisne in sttokovne osebe, ki odgovorno nadzirajo delo uprav druzb
in dejavno sodelujejo z upravami pri njthovem upravljanju®®. Ena izmed kljucnih funkcij nadzornih svetov

37 Tako kot opomba 241.
B8 Smernice porocanja druzb s kapitalskimi naloZbami dezave, AUKN z dne 18. 1. 2011 in Kodeks SOD.
29 Letno porodilo AUKN za leto 2011.
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druzb v drZavni lasti je imenovanje in razresitev poslovodstva. Imenovanja morajo temeljiti na strokovnih
kriterijih. Pravila in postopki za izbiro in imenovanje glavnega izvrsnega ditektotja morajo biti pregledna in
morajo upostevati ravni odgovornosti med glavnim izvi$nim direktotjem, nadzornim svetom in lastniskim
organom®®. Smernice OECD dolocajo, da je med ptimarnimi nalogami nadzornih svetov vzpostavitev
sistemov porocanja, ki bodo zagotavljali reden nadzor in ocenjevanje poslovanja druzb v drzavni lasti. Za
utemeljene odlocitve nadzornega sveta o kljuénih korporativnih zadevah si mora ta zagotoviti, da
pravocasno dobiva vse potrebne in ustrezne informacije. Vzpostaviti mora tudi orodja, ki mu bodo
omogocala stalen nadzor nad aktivnostmi in poslovanjem druzb v drzavni lasti. Ustrezna orodja oziroma
ocenjevalne metode za nadzor si zagotovi na podlagi razvitih sistemati¢nih analiz primerjanja poslovanja
druZb v drzavni lasti s poslovanjem domadih in wjih druzb zasebnega in javnega sektotja (benchmarking).
Ucinkovit nadzor poslovanja druzb v drzavni lasti se lahko zagotovi z ustreznimi revizijskimi
pristojnostmi nadzomega sveta in komunikacijo z ustreznimi sluzbami, to je s finanénimi sluzbami druzb
v drZzavni lasti, zunanjimi revizotji in posebnimi drZavnimi kontrolotji2sl. AUKN je imela v nadzornem
svetu HSE od 20. 1. 2011 do 31. 1. 2012 svojega predstavnika, ki je bil zaposlen v AUKN, tako da je bila
do konca januarja 2012 nepostedno informirana o dogajanju v skupini HSE, med drugim tudi o investiciji
v blok 6. SOD je nadzor nad druzbo in skupino HSE, ki ji omogoca zagotoviti pravocasne, celovite, tocne
in zanesljive informacije, zacela intenzivneje izvajati v letu 2014, ko je s sklepi z dne 21. 1. 2014 od
poslovodstva druzbe HSE zahtevala izvedbo dolodenih aktivnosti (povezava s to¢ko 2.3.2.1b tega
porocila) in je seznanila druzbo FISE262, da se bo sej nadzornega sveta druzbe FISE po potrebi®®® kot
predstavnik ustanovitelja udeleZeval zaposleni v SOD, ki je sktbnik skupine HSE, in naj druzba HSE
zagotovi SOD gradiva, ki jih za seje prejemajo ¢lani nadzotnega sveta druzbe HSE.

2.3.3 Usmeritve AUKN in SOD oziroma SDH glede morebitnega
prestrukturiranja skupine HSE za zagotovitev pozitivnega denarnega toka

Smernice OECD dolo¢ajo, da mora drzava oblikovati jasno politiko lastnistva v drzavnih podjetjih,
dolociti mehanizemn odgovornosti za izvajanje te politike in odgovatjati v drzavnem zboru za izvajanje te
politike. Drzava mora razviti diferencirano lastnisko politiko za razliche kategorije svojih nalozb. Z jasno
lastnisko politiko se je mogoce izogniti okoli§¢inam, da bi druzbe v drzavnt lasti dobile prevec avtonomije
in bi si same postavljale svoje lastne cilje ali si same dolocale naravo in obseg nalog za opravljanje javnih
storitev. Ena kategorija so nestrateske, portfeljske nalozbe, ki so namenjene izklju¢no za maksimiranje
delnicarske vrednosti. Druga kategorija so lahko nalozbe v podjetja, ki so nosilci regionalnega razvoja, kjer
ima drzava intetes, da se ohranjajo dejavnosti in delovha mesta. Tretja kategotija so infrastrukturne
naloZbe, kjer bo prevladalo nacelo dostopnosti, zaradi Cesar drZava ne bo hotela odprodati svojih delezev,
da bi lahko prek poslovne politike uravnavala dostopnost. Cetrta kategorija so strate$ke nalo¥be drrave,
kjer drzava nima interesa odprodati svojih delezev, vendat nima interesa uravnavati poslovne politike teh
podjetij, temvec jth namerava prepustiti izzivom trga. Peta kategorija podjetij so podjetja, ki so kljuc¢na za
premagovanje trenutne gospodarske krize, kamor sodijo banke in energetska podjetja.2

2600 Smernice OECD.

20t Tako kot opomba 260.

262 Dopis SOD, $t. 2014001519 z dne 20. 2. 2014.

263 Na podlagi tretjega odstavka 15. ¢lena Akta o ustanovitvi druzbe HSE.
264 Tako kot opomba 260.
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Vlada mora drzavnemu zboru ponuditi v razpravo svojo lastnisko politiko in o izvajanju te politike ter
njenth rezultatih letho porocati. Nadzorni sveti druzb v deZavni lasti morajo 1zvajati svoje funkcije nadzora
nad menedZzmentom in strateSkega vodenja v skladu s cilji, ki sta jih dolocila vlada in lastnidki organ.
Nadzorni sveti druzb v drZavni lasti mnogokrat zaznavajo poseganje v njihovo vlogo in odgovornosti z
dveh strani, lastniskih organov na ent in menedZmenta na drugi strani. LastniSki organ, tudi vlada, lahko
preve¢ poseze v strateske zadeve, kljub temu da je odgovoren za definiranje splosnih ciljev druZbe, se
posebej zato, ker med dolocanjem ciljev in postavljanjem strategij ni jasno zacrtane meje 6>

V skladu z ZUKN strategija upravljanja kapitalskih nalozb (v nadaljevanju: strategija) opredeljuje

predvsem:

* razvojne usmeritve Republike Slovenije kot delnicarke ali druZbenice druzb ter strateske cilje
Republike Sloventje kot lastnice kapitalskih nalozb;

» nacine doseganja ciljev, opredeljenih v sektorskih politikah, ter

o doloditev strateskih nalozb in deleza Republike Slovenije v posamezni druzbi, ki je potreben za
varovanje strateskih ciljev Republike Slovenije.

ZUKN je dolocal, da strategijo sprejme drZzavni zbor na predlog vlade za obdobje najmanj treh let.
Predlog strategije pripravi AUKN na podlagi sektorskih politik. Po uskladitvi z ministrstvi, pristojnimi za
pripravo sektorskih politik, ga predlozi vladi.

AUKN je pripravila ptedlog Strategije upravljanja kapitalskih nalozb Republike Sloventje za
obdobje 20112015 (v nadaljevanju: Strategija AUKN) in jo 12. 6. 2011 predloZila vladi v sprejem. Iz
Strateglijie AUKN je razvidno, da za sektor enetrgetika obstajajo razhajanja med Strategijo AUKN in
sektorsko politiko za podrodje energetike. Razhajanja med AUKN in Ministrstvom za gospodarstvo glede
doloéil v Strategiji AUKN so:

e Ministrstvo za gospodatstvo je zahtevalo opustitev minimalne konkurence na veleprodajnemn trgu z
elektri¢no enetgijo, s ¢imer se AUKN ni strinjala in je zahtevala, da se v sektorski strategiji dolodi, da
bo drzava zagotavljala oziroma ohranjala vsaj minimalno konkurenco na odprem trgu;

e Ministrstvo za gospodarstvo je zahtevalo, da mora vsako proizvodno ali trgovsko podjetic na
podrodju energetike 15 odstotkov dobicka letno namenit za raziskave in razvoj, s ¢imer se AUKIN m
sttinjala, saj upravam ne motejo postavljati nepostednih zahtev, kako naj upravljajo druzbe; poleg tega
ima Republika Slovenija za izvedbo in podporo raziskav in razvoja druga sredstva in mehanizme ter
druge dokumente, ki se nanasajo na to vsebino;

¢ Ministrstvo za gospodatstvo je zahtevalo, da je treba prenesti v last druzbe ELES vso prenosno
infrastrukturo na nazivni napetosti 400, 220 ali 110 kV, s ¢imer se AUKN ni strinjala, saj so lastnice
dela prenosne infrasttukture tudi delniSke druzbe, katerih lastnica je Republika Sloventja do
79,5 odstotka, in bi brezpladen prenos infrastrukture pomenil oskodovanje manjsinskih lastnikov teh
podjetij.

1z sektorske politike za energetiko je razvidno, da:

e mora v druzbi HSE drZava ohraniti najmanj veéinski solastniski deleZ, to je 50,01 odstotka;
e se v hcetinskih druzbah HSE in GEN enetgije lahko postedni solastniski delez drzave, razen v
druzbah DEM, SENG, in SEL, zmanjsuje le prek dokapitalizacije zasebnih vlagateljev, ne pa s

pomodjo odprodaje;

265 Tako kot opomba 260.
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* je treba zaradi zdruZevanja kadrovskih in investicijskih potencialov prouditi in pripraviti zdruZitev
druzb HSE in GEN enetgija;

» je treba druzbe SEL in HESS zdruZiti, saj upravljanje hidroenergetskega potenciala na isti reki ni
gospodarno, e je lo¢eno med dve podjetji;

¢ je treba optimizirati narodnogospodatske stroske delovanja elektrarn tako, da se podredi vse
elektrarne v nepostredni ali posredni vecinski drzavni lasti na obmodju Republike Slovenije upravljanju
iz centra vodenja v okviru druzbe HSE;

+ je treba doseét minimalno diskontno stopnjo za vlaganja v investicije v objekte za proizvodnjo
elektri¢ne energije iz fosilnih gotiv, to je 9 odstotkov, za investicije v objekte za proizvodnjo elektrike
iz obnovljivih virov pa najmanj 7 odstotkov;

s je treba pripraviti za vsako investicijo, ki presega 100.000 evrov, investicijski program in za investicijo,
ki presega 50 milijonov evtov, recenziran investicijski program pri uglednem tujem konzultantskem
podjetju;

¢ je treba doseci najniZjo zahtevano donosnost na kapital v vseh druZzbah v vecinski neposredni ali
posredni dezavni lasti, ki proizvajajo elektriéno energijo ali z njo ttgujejo, to je 9 odstotkov.

V Strateglji AUKN je nalozba v druzbo HSE optredeljena kot strateska nalozba Republike Slovenije. Pri
tem je v Strategiii AUKN poudatjeno, da je zaradi zagotovitve ustrezne konkurence na odpttem
veleprodajnem trgu z elektricho enetgijo treba sktbno nalrtovati zdruZevanje energetskih stebrov.
Strategija AUKN navaja proucitev moZnosti povezovanja stebrov z namenom skupnega nastopanja na
maloprodajnem in veleprodajnem trgu z elektricho energijo v primeru drugaénih razmer na trgu z
clektricno enetgijo v Republiki Sloveniji. Prav tako je v Strategiji AUKN navedeno, da se sktbno
analizirajo tudi ucinki zdruzevanja lastniStva v druzbah SEL in HESS z vidika ucinkovitejsega upravljanja
hidropotenciala na teki Savi. Glede na dobljene rezultate se izvede optimizacija upravljanja energetskih
objektov na reki Savi. Strategija AUKN izpostavlja nereSena vprasanja glede na sektorsko polittko za
podrodje energetike, in sicer sektorska politika za podrodje energetike dopusca in napoveduje razbitje HSE
na posamezne vtste enot, in sicer termo, ki zajema druzbe TES, TET in skupino Premogovnik Velenie,
hidro, ki vkljucuje druzbe DEM, SENG, HESS, in trgovanje. Iz Strategije AUKN je razviden pomislek, da
termo enota e bo ustrezno konkurencna na odprtem trgu.

V 9. clenu Zakona o slovenskem drzavnem holdingu? (ZSDH) je doloc¢eno, da k strategiji, ki jo sprejme
vlada za obdobje pteih let, da soglasje drzavni zbor. Predlog strategije z obrazloZitvijo pripravi uprava
SDH?7 in ga po potrditvi nadzornega sveta SDH posteduje ministrstvu, pristojnemu za finance. SOD je
Ministrstvu za finance postedovala osnutek strategije upravljanja kapitalskih nalozb Republike Slovenijes
(v nadaljevanju: Strategija SOD). Iz Strategije SOD izhaja, da je nalozba Republike Slovenije v
druzbo HSE strateska in da:

» naj druzba HSE proda svoj 81,33-odstotni poslovni delez v druzbi TET, saj od leta 2012 nima vec na
razpolago premoga iz druzbe RTH, Rudnik Trbovlje — Hrastnik d. o. o., zaradi éesar proizvodnja
elektri¢ne energije v druzbi TET ni rentabilna;

» n3j druzba HSE po potrebi deloma ali v celoti proda svoj 51-odstotni lastni$ki delez v druzbi HESS
druZbama GEN energija in SEL;

266 Uradni list RS, §t. 105/12.
27 V skladu s prvim odstavkom 31. ¢lena ZSDH SDH nastane s preoblikovanjem SOD.
208 7 dne 7. 4. 2014.
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e je treba prouditi mozZnost kapitalskega povezovanja druzb SEL in HESS v enovito podjetje z vidikov
udinkovitejSega upravljanja hidtopotenciala na reki Savi in uéinkovitega upravljanja hidropotenciala na
reki Savi in povecanega investicijskega potenciala enovitega podjetja za financiranje investicij v
hidroelektrarne na spodniji in srednji Savi;

* je treba prouditi moznost kapitalskega povezovanja druzb TES in Premogovnik Velenje v enovito
podjetje s ciljem racionalizacije stroskov poslovanja. Premogovnik Velenje je izkljuéni dobavitelj
enetgenta za proizvodnjo elektriéne energije v druzbi TES, zato je optimalna stroskovna cena lignita
kljuéna za ekonomsko upraviceno obratovanje bloka 6;

¢ 50 kljucni izzivi druzbe in skupine HSE uspesno dokonéanje investicije v blok 6, racionalizacija stroskov
v skupini Premogovnik Velenje in nadaljevanje izgradnje hidroelektratn na spodnji in srednji Savi.

Ocenjujemo, da je AUKN s pripravo in posredovanjem Strategije AUKN vladi v sprejem delno zagotovila
pomo¢ viadi in da je SOD s pripravo in posredovanjem Strategije SOD Ministrstvu za finance delno
zagotovila pomo¢ Ministrstvu za finance pti doloditvi ciljev drzave, kaj Zeli s svojitn premozenjem doseci,
zakaj in kako bo to dosegla. Ocenjujemo, da bi AUKN morala v Strategiji AUKN za celovito pomo¢ vladi
ozitoma da bi SOD/SDH moral v Strategiji SOD za celovito pomo¢ Ministrstvu za finance pripraviti
analizo in finanéno ovrednotenje vseh prednosti in slabosti obstoja dveh lodenih energetskih stebrov
oziroma prednosti in slabosti zdruZitve druzb GEN energije in HSE ter tako utemeljiti svoje nestrinjanje s
sektorsko politiko za podrodje energetike. Ker AUKN/SOD/SDH v obdobju od leta 2012 do leta 2014
ni razpolagal s Strategijo upravljanja kapitalskih nalozb Republike Slovenije, ni imel jasnih in verodostojnih
usmeritev za upravijanje s kapitalsko nalozbo v druzbi HSE oziroma ni imel ustreznih podlag, da bi
nadzornemu svetu druzbe HSE pti izvajanju funkcij nadzora nad menedZmentom in pti strateSkem
vodenju dal ustrezna navodila za upravljanje s kapitalsko nalozbo v druzbi HSE, ki bi bila skladna s cilji
vlade in drZavnega zbora. Kljub temu da SDH ni imel jasnih in verodostojnih usmetitev za upravljanje s
kapitalsko nalozbo v druzbi HSE, je 27. 6. 2014 v vlogi ustanovitelja sprejel sklep, da druzba HSE odsvoji
del poslovnega deleza v druzbi HESS, in je pooblastil poslovodstvo HSE za podpis Pogodbe o prodaji in
nakupu poslovnih deleZev in ureditvi razmetij med pogodbenimi strankami. SDH je s tem reseval problem
denarnega toka HSE z zacasnimi (opcijskimi) prodajami dela proizvodnih enot druzbe HSE druzbi GEN

energija, kar ob dejanski in ne zgolj formalni locitvt dveh energetskih stebrov ne bi bilo smiselno.

Pojasnilo SDH

Prednosti in slabosti sdvatitve druh GEN energija in HSE niso bile isdelane, ker je bilo e i letnib poroll Agencije sa
energijo ragvidno, da kjub obstoju dveh energetskib stebrov Se vedno ni agotoviiena sadostna stopnja konkureninosti na
trgu 3 elektricno energijo in da druitev obeh encrgefskib stebrov glede na dololbe Zakona o prepredevanju omejevanja
konkurence™ zelo verjetno ne bi dobila soglasja regulatorja Javne agencije Republike Slovenije sa varstvo konkurence. Ne
glede na to je SDH v primern spremenjenth trinih ragmer na veleprodajnem trgn 3 elektricno energijo v ishodissh za
pripravo Strategije upravijanja kapitalskih nalo$h Republike Slovenije navedel, da se pround monost kapitalskega
povegovanja obeh energetskih stebrov 3 namenom skupnega nastopanja na maloprodajnem in veleprodajnem trgu 3 eleketricno

energijo, Ro trni deless skupin GEN in HSE na odpriem veleprodainem tron v Republiki Slveniji pade pod 60 odstotkov.

Priporoéilo
SDH priporocamo, naj pri Javni agenciji Republike Slovenije za varstvo konkurence prou¢i moznost
kapitalskega povezovanja obeh energetskih stebrov.

269 Uradni list RS, §t. 36/08, 40/09, 26/11, 87/11,57/12, 33/14.



Reviggisko porodilo | OBVLADOVAN]E DENARNIH TOKOV SKUPINE HSE ZARADT INVESTICIE V BLOK 6

2.3.3.1  Izdelani scenatiji za zagotovitev pozitivnhega denarnega toka oziroma v primeru
negativnega denarnega toka

2331a AUKN ozitoma SOD v letth 2012 in 2013 ni imela izdelanega scenarija za zagotovitev
pozitivnega denarnega toka skupine HSE oziroma ni imela izdelanega scenarija, kaksne ukrepe bo tzvedla,
¢e bo ugotovila, da bo investicija v blok 6 povzrodila skupini HSE negativni denarni tok. Ocenjujemo, da
bi AUKN oziroma SOD v letih 2012 in 2013, glede na vse informacije in opredeljena tveganja o pravi
vrednosti investicije v blok 6, o ceni elektricne energije, ceni emisijskih kuponov ogljikovega dioksida ter
ceni vhodnega energenta ozitoma premoga iz Premogovnika Velenje, ki so bila izraZena tako v porodilih
druzb TES in HSE kakor tudi vlade in javnih medijev, morala imeti izdelan scenarij, kakine ukrepe bo
izvedla v skupini HSE, e bo ugotovila, da investicija v blok 6 povzroca skupini HSE negativni
denarni tok.

Pojasnito SDH

IV letih 2012 in 2013 ni bilo informacije, da bo biok 6 povzrodl skupini HSE negativni denarni tok, sredi leta 2013 je
bilo Ze znano, da bo investiciia v blok 6 visja od prikazane v NIP 5, ni pa bils znano vse do prediositve NIP 6, da bo
drugtha TES tuds 15 poslovanja ustvarjala ipubo.

Ukrep SOD

Uprava SOD je 21. 1. 2014 v viogi ustanovitelia oziroma edinega drushenika drusbe FISE % namenom Sagoltovitve

pogitivnega denarnega toka v druhi in skupini HSE sprejela naslednje sklepe:

o usianovitel naj bi sprejel nowi Akt o ustanovityi drughe 3 omejeno odgovornastio Flolding Shvenske chktrarne, s katerim b
poveial pristojnosti nadornega sveta, uvedel triclansko poslovodstvo in v odlpianje prevzel poske nad 3oditotke premodenja
drutbe HSE;

o ustanovitel] je zamenjal lane nadzornega sveta,

o poshwodstvo v okvirn svojih pristojnosti s pomodje unanje strokovne institucie in v sodelovaniu 3 upravo ter nadzornim
svetom Premogovnika Velenje do 30. 3. 2014 zagotovi realen in izvedfjiv NFPP, ki bo med drugim jasno definiral
tudj vse potrebne aklivnosti Ja ixpoliley pogodbenih saves po Aneksn 51. 1 & Dolgorotni pogodbi o nakapy premoga,
zakupu mod in nakapu elekiricne energije % dne 30. 5. 2012; poshovodstvo % uskigjenim NIPP sexnani nadzorni
svet drughe FISE in nstanovitelja do 31. 1. 2014;

o posiovodstvo pospesi aktivnosti revidiranja igvajanja investicie v blok 6;

e posiovodstve pripravi prediog Razwojnega natrta HSE in skupine HSE za obdobje 20142018, ki bo vkjjuieval tud:
Jinanino, poslovno, kadrovsko in orsanizaciisko prestrukiuriranje, in ga 5 predioenim soglasjem nadzornega svela
drushe do 31. 3. 2014 posredupe v sprejem ustanoviteljuy

o poshwodstvo skupaj s parineryi v druhi HESS zagotovi nemoteno nadafjevanje projekia igradnje hidroelektrarn na
spodnji Savi;

o poshwodstve skupaj s partnerji v druhi SRESA zagotovi nemoleno nadaljevanje projekta izgradnje hidroekektrarn na
srednii Savi. Poslovodstvo v primeru nastanka ovir ali motenj pri sklepanju koncesijske pogodbe nemudoma pisno
obwesti ustanovitelja, ki bo glede tega svoja staliscu posredoval vladi.

Ukrep SDH

SDH je NEPP prejel 23. 12. 2014, to je en dan po seji nadzornega sveta drugbe Premogoynik Velenje, na kateri je
nadzorni svet druhe nasrt porrdil, SDH je izrazil svoje pricakovanje, da bo na tef podiag Gm pref sprejet tudi Poslovni
nairt drusbe in skupine HSE a obdobje 2015-2017. Tega je potrdil nadzorni svet drughe HSE 13. 1. 2015. Na isti
sejé je nadzorni svet drughe HSE potrdil tudi Projekeije poslovanja skupine HSE ga obdobje 2015-2030 in igdal soglasje
za zacelek postopka a dolgoroino zadolZitev v obliki idaje obvesmic v skupni visini do 300 milijonoy evrov 3 rolostio do
10 Jet.
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®)

AUKN oziroma SOD v letih 2012 in 2013 od poslovodstva druzbe HSE ni zahtevala nobenih aktivhosti,
kljub temu da druzba HSE niti v letth 2012 in 2013 ni spoStovala sklepa vlade™ v vlogi takratnega
ustanovitelja in ni zagotovila vedje ucinkovitosti in preglednosti upravljanja druzb v okvitu skupine HSE.
AUKN oziroma SOD tudi ni zahtevala predloZitev razvojnega nalrta skupine HSE, kljub temu da je v
obdobju od leta 2012 do leta 2014 veljavni razvojni naért skupine HSE?7 zastarel. Uprava SOD je
21.1. 2014 v vlogi ustanovitelja ozitoma edinega druZbenika druzbe HSE z namenom zagotovitve
pozitivhega denarnega toka v druzbi in skupini HSE sprejela med drugim sklep, da poslovodstvo druzbe
HSE pripravi predlog Razvojnega nacrta druzbe in skupine HSE za obdobje 2014-2018, ki bo vkljuceval
tudi finanéno, poslovno, kadrovsko in organizacijsko prestrukturiranje, in ga s predloZenim soglasjem
nadzornega sveta druzbe HSE do 31. 3. 2014 posreduje v sprejem ustanovitelju. SOD/SDH je Sele Stiri
leta po sprejemu sklepa ustanovitelja, s katerim je od druzbe HSE zahteval nov razvojni nacrt druzbe in
skupine HSE, ponovho od druzbe HSE zahteval ptipravo tazvojnega nacrta, ki pa ga e do konca
leta 2014 ni sprejel, saj ga druzba HSE Se ni pripravila.

270 St. 36000-2/2010/18 7 dne 18. 3. 2010.
T Sprejet na seji viade z dne 7. 12. 2006.
72 (P)

24 Porodilo o poslovanju druZbe in skupine HSE, januar—september 2013.

25 SDH ne nadrtuje dokapitalizirati drufbe HSE, ker SDH za to nima sredstev, ker je to lahko sporno 7 vidika
drzavnih pomoéi in ker je SDH samo upravljavec naloZbe Republike Slovenije v druzbo HSE skladno s
pooblastili iz ZSDH-1.

216 Tako kot opomba 270.

27 Da je veljavni razvojni naért skupine HSE zastarel, priznava tudi predstavnik SDH v elektronskem sporocilu
18.9. 2014. Tveganja zastarelega razvojnega nacrta je v poslovnih nacrtih druzbe in skupine HSE za leti 2012
in 2013 izpostavila tudi druzba HSE.
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2.3.3.2 Izvedene aktivhosti za zagotovitev pozitivnega denarnega toka skupine HSE

Zaradi viSje ocenjene vrednosti investicije v blok 6 je druzba HSE za poplacilo obveznosti do dobaviteljev
potrebovala dodatna finanéna sredstva. SDH je 27. 6. 2014 v vlogi ustanovitelja sprejel sklep, da druzba
HSE odsvoiji del poslovnega deleza v druzbi HESS, in je pooblastil poslovodstvo HSE za podpis Pogodbe
o prodaji in nakupu poslovnih delezev in ureditvi razmerij med pogodbenimi strankami’®. SDH je
30. 9. 201427 v vlogi ustanovitelja sprejel sklep, da pooblas¢a poslovodstvo za podpis Dodatka k Pogodbi
o prodaji in nakupu poslovnih delezev in ureditvi razmerij med pogodbenimi strankami. SDH je s
sprejetjemn sklepa o soglasju k odsvojitvi dela poslovnega deleza v druzbi HESS omogodil druzbi HSE
poslovanje s pozitivnim denarnim tokom v letu 2014.

Priporocilo

SDH ptiporocamo, naj glede na izdelane scenarije za zagotovitev pozitivhega denarnega toka skupine
HSE, ob upostevanju sprejetega Energetskega koncepta Slovenije in Odloka o strategiji upravljanja
kapitalskih nalozb drZave®0, v okviru svojith pristojnosti izvaja aktivnosti, da bo skupina HSE v
prihodnosti poslovala s pozitivhim denarnim tokom.

278 (P)

(9]
219 & 2014007515/ VR.
280 Uradni list RS, §t. 53/15.
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2.3.4 Povzetek ugotovitev o zagotovitvi zadostnih financnih virov za investicijo v
blok 6

(P)
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AUKN in SOD sta s sprejemom kodeksa in priporocil zagotovili pogoje za pridobitev ustreznih
informacij o poslovanju druzbe in skupine HSE ter omogocili izvajanje nadzora nad druzbo HSE pri
sprejemanju odlocitev. AUKN in SOD v letih 2012 in 2013 nista analizirali, ali so zagotovljena zadostna
financna sredstva skupine HSE zaradi investicije v blok 6 oziroma kaksne ukrepe bi lahko skupina HSE
izvedla za zagotovitev vedje ucinkovitosti in preglednosti upravljanja druzb v okviru skupine HSE. SOD je
sele januatja 2014 sprejela sklep, s katerim je druzbi HSE nalozila aktivnosti, ki omogocajo SOD oziroma
SDH hitrejSo pridobitev ustreznih informacij o poslovanju druzbe in skupine HSE ter omogodajo
1zvajanje boljsega nadzora nad druzbo HSE.

AUKN in SOD oziroma SDH v letih 2012-2014 nista razpolagali s Strategijo upravljanja kapitalskih
naloZb Republike Slovenije, zato nista imeli jasnih in verodostojnih usmeritev za upravljanje s kapitalsko
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nalozbo v druzbi HSE. AUKN je pripravila Strategijo upravljanja kapitalskih nalozb Republike Slovenije,
vendat ni pripravila analize in ni finanéno ovrednotila vseh prednostt in slabosti obstoja dveh locenih
energetskih stebrov. AUKN in SOD ozitoma SDH v letih 2012-2014 nista imeli tzdelanega nobenega
scenatija za zagotovitev pozitivnega denarnega toka skupine HSE oziroma doloéitev in izvedbo ukrepov,
ki jth bosta tzvedli, ¢e ugotovita, da bo investicija v blok 6 povzroéila druzbi in skupini HSE negativni
denarni tok. AUKN in SOD v letih 2012 in 2013 od druzbe HSE nista zahtevali nobenih aktivnosti, kljub
temu da druzba HSE $e v letih 2012 in 2013 ni spostovala sklepa vlade in ni zagotovila vecje ucinkovitosti
in preglednosti upravijanja druzb v okviru skupine HSE. SOD oziroma SDH je Sele s sklepom
januarja 2014 od druzbe HSE zahteval pripravo novega razvojnega nactta skupine HSE, kljub temu da je
bil Ze pred letom 2012 veljavni razvojni naért skupine HSE zastarel.
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3. MNENJE

Revidirali smo #nkovitost poslovanja druzbe Holding Slovenske elektratne, d. o. 0., Agencije za uptavljanje
kapitalskih nalozb Republike Slovenije in Slovenske od$kodninske druzbe, d. d. oziroma Slovenskega
drzavnega holdinga, d. d. pu obvladovanju denarnih tokov skupine Holding Slovenske elektratne zaradi
mvesticije v blok 6 v obdobju od 1. 1. 2012 do 31. 12. 2014. Za izrek mnenja smo pridobili odgovore na
vpradanja, ali je koncna vrednost investicije v blok 6 dolocena tealno, ali je zagotovljena obvladljivost
financiranja obratovanja bloka 6 in ali so zagotovljeni zadostni finanéni viri za investicijo v blok 6.

Menimo, da obvladovanje denarnih tokov skupine Holding Slovenske elektrarne zaradi investicije v blok 6
v obdobju od 1. 1. 2012 do 31. 12. 2014 #/ bilo uiinkovito.

Druzba HSE v okviru izvajanja aktivhega nadzora investicije ni zagotovila, da bi bila predracunska vrednost
investicije do izdelave (P) - (P) dolocena v tealni vrednosti. Predracunska vrednost investicije v blok 6
se i'e iPi - (P), glede na vrednost v (P) - (P), povecala za (P) ‘

(P), tako da presega vrednost 1.302.747 tisoC evrov, ki je dolocena v ZPODPTES in
v pogodbi o ureditvi razmerij, sklenjeni na njegovi podlagi. To pomeni, da druzba HSE z ukrepi v okviru
aktivnega nadzora investicije ni zagotovila izpolnitve pogoja glede vrednosti investicije, ki je bil doloéen ob

tzdaji drzavnega poro$tva za izvedbo investicije v blok 6. Pri tem v predrac¢unski vrednosti investicije v
blok 6 niso upostevani predvideni stroski njegove razgradnje po zakljucku dobe obratovanja.

Kljub izvedenim aktivhostim za znizanje vrednosti glavne tehnoloske opreme in stroskov njene montaze
druzba HSE v okvitu aktivnega nadzora investicije ni obvladovala tveganja, povezanega s povelevanjem
vrednosti investicije, ki je izhajalo iz pomanikljivosti osnovne pogodbe za dobavo glavne tehnoloske

opreme in podrejenega poloZaja drutbe TES v primetjavi s konzotcijem Alstom. Po izvedenih pogajanjih
je bila koncna vrednost glavne tehnoloske opreme dolocena v vrednosti (P) ﬂ
— (P) ved od vrednosti v NIP 4, ki je bil veljaven v casu sptejema ZPODPTES in
pogodbe o uteditvi razmerij, sklenjeni na njegovi podlagi. Stroski montaZe glavne tehnoloske opreme pa
so bili doloéeni v vrednosti (P) “ (P) ve¢ od vrednostt v

NIP 4.

Druzba HSE ni obvladovala tveganja, povezanega s povelevanjem vrednostl investicije zaradi vpliva
eskalacijskih enacb. Izracuni, ki so bili narejeni v zacetku leta 2011, so namred pokazali, da bi viSina
eskalacije na podlagi eskalacijskih enacb lahko dosegla (P) _ (P). Druzba HSE tudi
ni zagotovila, da bi bili v vrednost investicije ustrezno vkljuceni vsi stro$ki financiranja investicije v blok 6.
V NIP 5 so bilt v vrednosti investicije v blok 6 upostevani stroski financiranja le do 31. 12. 2014, nekatexi
strodki pa so bili neupraviteno preneseni med redne stroSke poslovanja drube TES. Neobvladovanje
tveganj glede vrednosti bloka 6 ima tudi negativen vpliv na financéne kazalnike investicije in zmoznost
zagotavljanja zadostnega denarnega toka celotne skupine HSE za financiranje investicije v blok 6.
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Druzba HSE tudi ni obvladovala tveganja, povezanega s podaljSevanjem roka dokoncanja del na glavni
tehnoloski opremi. Sicer je bilo dogovotjeno, da bo konzotcij Alstom izvedel vse aktivnosti za skrajSanje

roka dokoncanja del (P

(P) Obstaja tveganje, da uporabno
dovoljenje za blok 6 ne bo pridobljeno najkasneje do 15. 2. 2016, kot je zahtevano v ZPODPTES in
pogodbi o ureditvi razmerij.

Druzba HSE ne obvladuje tveganja, da predvidene kolic¢ine proizvodnje premoga ne bodo zadoscale za
obtatovanje bloka 6 s polno zmogliivostjo v celothem obdobju njegovega obratovanja. Da bi blok 6 v
celothem obdobju delovanja obratoval z enako zmogljivostjo kot v letu 2028, ko je nacrtovana najvecja

(P) Tako tudi ni obvladovano tveganje, da proizvodne zmogljivosti

bloka 6 ne bodo optimalno izkotiséene v njegovem obdobju obratovanja. Predvidena proizvodnja bloka 6
v celotnem 40-lethem obdobju obratovanja znasa (P
“ ®)

Tako bo blok 6 v 40-letnem obdobju obtratovanja deloval zgolj na 75,7 odstotka od maksimalno
razpolozljive zmogljivosti.

Na podlagi primerjave tazliénith napovedi stroskovne cene premoga izhaja, da druzba HSE kot vecinska
lastnica Premogovnika Velenje 2z nadzorom njegovega poslovanja ni poskrbela, da bo dosezena
predvidena stroskovha cena premoga 2,25 evta/GJ, ki je upostevana pri iztadunu finanénih uéinkov
obratovanja bloka 6. Vpliv na pogodbeno dogovotjeno stroskovno ceno premoga bo imelo predvidljivo
dejstvo, da bo Premogovnik Velenje v obdobju do leta 2030 proizvajal manjSe kolicine premoga, kot so
dolocene (P) (P), z nizjo kutilno vrednostjo. Druzba HSE s tem tudi ni zagotovila izpolnitve
pogoja glede cene premoga, ki je bil ob izdaji drzavnega porostva za izvedbo investicije v blok 6 dolocen
v ZPODPTES in pogodbi o ureditvi razmetij, sklenjeni na njegovi podlagi.

Iz napovedi cen emisijskih kuponov ogljikovega dioksida je razviden velik razpon med scenariji, ki se z
dalj$anjem casovnega obdobja $e povecyje, kat kaze na majhno zanesljivost napovedi prihodnjih cen. Zato
druzba HSE ne obvladuje tveganja, da cene emisijskih kuponov ogljtkovega dioksida iz osnovnega
scenatija, ki so upostevane pti iztacunu stroskov proizvodnje elektri¢ne energije, ne bodo doseZene.

Na podlagi primetjave razliénih napovedi cen elektricne energije se je kot neobvladljivo izkazalo tveganje,

da predvidene prodajne cene elektricne energije v (P) (P), ki so upostevane pri izracunu financnih

udinkov obratovanja bloka 6, ne bodo doseZene. Iz primetjave napovedi trznih cen elektricne energlje v
osfioviiem scenariju v (mo ocenjene trzne cene
elektricne energije v (P) (P) pomembno nizje,
kljub temu da je pti njihovi napovedi upostevana tako pasovna kot trapezna proizvodnja elektricne
energije 1 ne samo pasovna proizvodnija kot (P) * (P) Prav tako obstaja tveganje, da

dodatni predvideni prihodki od zakupa moéi za zagotavljanje sistemskih storitev v elektroenergetskem

sistemu v obdobju obratovanja bloka 6 ne bodo tealizirani v nacrtovanem obsegu.
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Druzba HSE pri nadzoru izvedbe investicije v blok 6 ni zagotovila, da bi bilo poslovanje druzbe TES po
zaletku obratovanja bloka 6 pozitivno, kar bo negativho vplivalo na doseganje nacrtovanih finanénih
uéinkov investicije v blok 6 in zagotavljanje zadostnega denarnega toka celotne skupine HSE. Ker
napovedi prodajne cene elektritne energije in nabavne cene premoga iz NIP 6 niso uresnicljive, tudi
nadttovani poslovni izid druzbe TES ni utesnicljiv.

Druzba HSE ni zagotovila, da bi bila pti izracunu financnih kazalnikov investicije v blok 6 upostevana
zahteva sektorske politike za podrodje enetgetike, saj ni bila uporabljena predpisana diskontna stopnja. Ce
bi bila pti izracunu financnih kazalnikov uporabliena diskontna stopnja, kot je zahtevana v sektorski
politiki za podrodje energetike, bi ugotovili, da ni izpolnjen cilj investicije pti doseganju finanénih uéinkov,
ki se nanasa na interho stopnjo donosnosti ozitoma zahtevano donosnost investicije, merjeno po
dinamiéni metodi. S tem tudi ni izpolnjen pogoj glede donosnosti investicije, ki je bil ob izdaji drzavnega
poroitva za izvedbo investicije v blok 6 dolocen v ZPODPTES.

Analiza obcutljivosti je bila pripravljena na neustreznih izhodi§énih vrednostih za finanéni kazalnik neto
sedanja vrednost investicije. Tako za stroskovno ceno premoga kot za prodajno ceno elektriéne energije se
je izkazalo, da napovedane vtednost niso bile ustrezne, zato tudi ni ustrezna izhodis¢na vrednost
financnih kazalnikov v analizi obcutljivosti. Zato tudi izracunani vpliv sprememb stroskovne cene
premoga ter prodajne cene elektri¢ne energije na finanéne kazalnike investicije ni ustrezen.

Koordinacijska skupina HSE in TES za optimizacijo finanéne konstrukcije bloka 6 in minimizacijo
stroskov financiranja, v kateri je sodeloval tudi predstavnik druzbe HSE, je v letth 20122014 skrbela za
pravocasno zagotovitev zadostnih in optimalnih finanénih virov za investicijo v blok 6, vendar ni imela
pravih informacij o vrednosti investicije v blok 6, kljub temu da je generalni direktor druzbe HSE Ze
leta 2011 imel informacijo o visji realni viednosti investicije v blok 6, kot je bila izkazana v veljavnem NIP.
Koordinacijska skupina HSE in TES za optimizacijo finanéne konstrukcije bloka 6 in minimizacijo
sttoskov financiranja je Sele leta 2013, ko je bila obve$cena o realni vrednosti investicije v blok 6, pricela
iskati dodatne vire financiranja, vendar pa druzba HSE do konca leta 2014 ni imela dolgoroénih projekcij
poslovanja druzbe TES in skupine HSE. Koordinacijska skupina HSE in TES za optimizacijo finanéne
konstrukcije bloka 6 in minimizacijo stro$kov financiranja ni imela verodostojnih podlag za pridobivanje
dodatnih financnih virov, (P)

®)-
V finanénih pogodbah za investicijo v blok 6 so doloceni kazalniki poslovanja, ki jih druzba in

skupina HSE v letu 2014 nista dosegli, zato obstaja tveganje, da bodo banke, EIB in EBRD zahtevale
vracilo danih posojil z obrestmi in drugimi stroski, ki izhajajo iz sklenjenth finanénih pogodb.

Druzba HSE je do konca leta 2014 za investicijo v blok 6 z dokapitalizacijo druzbe TES in s pogodbami o
prevzemu dolga zagotovila (P) q’), kat je za (P) — (P) ved lastniskih

virov financitanja, kot je nacrtovano z (P) (P). Za pravodasno zagotovitev lastniSkih virov

financiranija za tavesticiio v blok 6 se je druzba HSE zadolzila (P

(P), vendar teh virov
financitanja za investicijo v blok 6 s poslovnim naértom za leto 2013, z dodatnim nacrtom za leti 2014
in 2015, ni nacrtovala. Zaradi neobvladovanja tveganj glede nacrtova

nja in uresnicitve denarnega toka pti
investiciji v blok 6 sta druba in skupina HSE morali odmakniti (P) u
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(P), saj te investicije niso ve¢ vkljucene v poslovni nacrt

druzbe in skupine HSE za leto 2014.

Za obratovanje bloka 6 in vracilo posojil je v vseh NIP nacrtovano, da bo druzba TES sama poplacala

svoje obveznosti, vendar zaradi (P

Kljub kasneje izdanemu drZzavnemu porostvu od naértovanega in visjt vrednosti investicije v blok 6 od

nacértovane, je druzba HSE zaradi vzpostavljenih ustreznih podlag za pridobitev potrebnih informacij o
financnem stanju druzb skupine HSE, v obdobju od leta 2012 do leta 2014, obvladovala likvidnostno
tveganje.

Druzba HSE do pridobitve informacije o vifjem znesku investicije v blok 6 ni imela izdelanega nobenega
scenatija za zagotovitev pozitivhega denarnega toka, saj so podatki o vrednosti investicije in podatki po
zatetku obtatovanja bloka 6 predvidevali pozitivni poslovni izid druzbe TES. Druzba HSE je po
pridobitvi informacije o vi§jem znesku investicije v blok 6 v letu 2013 zacela z izdelavo scenarija za
julija 2014 ni financno ovrednotila.

zagotovitev pozitivnega denarnega toka, vendar pa ukrepov do

ulija 2014 je naredila (P)

(P), vendar pa ni mogode presoditi, v kak$nem delezu sta druzba in skupina HSE z

racionalizacijo in optimizacijo poslovanja (P)

(P) Druzba HSE v letih 2012-2014 ni itnela 1zdelanega ucinkovitega in
preglednega uptravljanja druZb znotraj skupine HSE, kar se je izkazalo pti vodenju investicje v blok 6, kjer

informacije niso bile zanesljive, zato ni imela ustreznih pogojev za sprejem optimalnih odloéitev glede
tzvajanja in financiranja investicije v blok 6. Druzba HSE nima vzpostavljenega sistema zagotovitve
zadostnih, pravilnih in pravocasnih informacij o poslovanju odvisnih druzb, zato ne obvladuje tveganja, da
pravocasno razpolaga s celovitimi, tocnimi in zaneskjivimi podatki.

AUKN in SOD sta s sprejemom kodeksov in priporodil zagotovili pogoje za pridobitev ustreznih
informacij o poslovanju druzbe in skupine HSE ter omogocili izvajanje nadzora nad druzbo pri
sprejemanju odloditev, vendar v letih 2012 in 2013 od druzbe HSE nista zahtevali porocil, na podlagi
katetih bi lahko analizirali, ali so zagotovljena zadostna finanéna sredstva skupine HSE zaradi investicije v
blok 6 ozitoma kaksne ukrepe bi lahko skupina HSE izvedla za zagotovitev vedje ucinkovitosti in
preglednosti upravljanja druzb v okviru skupine HSE. SOD je $ele januarja 2014 sprejela sklep, s katerim
je druzbi HSE nalozila aktivhostd, ki SOD ozitoma SDH omogocajo hitrejSo pridobitev ustreznih
informacij o poslovanju druzbe in skupine HSE ter izvajanje boljSega nadzora nad druzbo.

AUKN je pripravila Strategijo upravljanja kapitalskih nalozb Republike Slovenije, vendar ni pripravila
analize in ni finanéno ovrednotila vseh prednosti in slabosti dveh locenih energetskih stebrov. AUKN in
SOD ozitoma SDH v letih 2012-2014 nista imeli izdelanega nobenega scenatija z ukrepi, ki bi jth izvedli v
ptitneru ugotovitve, da bo investicija v blok 6 povzrodila druzbi in skupini HSE negativni denarni tok.
AUKN in SOD v letih 2012 in 2013 od druzbe HSE nista zahtevali aktivnosd, kljub temu da ta Se v
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letih 2012 in 2013 ni spostovala sklepa vlade in ni zagotovila vedje uéinkovitosti in preglednosti upravljanja
druzb v okviru skupine HSE. SOD ozitoma SDH je Sele s sklepom januatja 2014 od druzbe HSE zahteval
predlozitev razvojnega nacrta skupine HSE, kljub temu da je bil Ze pred letom 2012 veljavni razvojni nacért
skupine HSE zastarel.
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4. ZAHTEVA ZA PREDLOZITEV ODZIVNEGA
POROCILA

Druzba Holding Shovenske elekirarne, d. o. v. in drazba Shvenski driavni holding, d. d. morata v predvidenem
roku 90 dni po prejemu revizijskega porodila racunskemu sodiscu predloZiti odzivno porocilo.

Odzivno porocilo mora vsebovati:
1. navedbo revizije, na katero se nanasa,

2. kratek opis nesmotrnosti v poslovaniju, ki so bile ugotovljene z revizijo, in

3. izkaz popravljalnih ukrepov.

Izkaz popravljalnih uktepov mora obsegati navedbo popravljalnih ukrepov in ustrezna dokazila
o izvedenih popravljalnih uktepih za odpravo ugotovljenih nesmotrnosti.

Popravljalni ukrept drugbe Folding Slovenske elektrarne, d. 0. 0. se morajo nanasati na:

e izdelavo naérta aktivnosti z opredeljenimi aktivnostmi, roki in odgovornimi osebami za zagotovitev

izvedbe ukrepov finanénega in poslovnega prestrukturiranja Premogovnika Velenje, s katerim bo
h (P) — tocka 2.2.1.3;

o izdelavo naérta aktvnosti z opredeljenimi aktivhostmi, roki in odgovornimi osebami za zagotovitev

dosezena cena premoga, kot je navedena (P)

izvedbe ukrepov financnega in poslovnega prestrukturiranja druzbe TES, s katetim bo doseZena lastna
cena elektri¢ne energije, kot je navedena v (P) (P) — tocka 2.2.5;

» izdelavo nadrta aktivnosti z opredeljenimi aktivnostmi, roki in odgovornimi osebami za ureditev
razmetja z Republiko Slovenijo glede vtednosti, vhodnih parametrov in financnih kazalnikov
investicije v blok 6, ki niso ve¢ v skladu s pogoji ZPODPTES in pogodbo o ureditvi razmerij —
tocke 2.1.2.1, 2.2.1.3 in 2.2.6;

» preveritev odskodninske odgovotnosti organov upravljanja in nadzora druzb HSE in TES, ki so
sodelovali pri izvedbi investicije v blok 6, in preveritev moZznosti vloZitve odskodninskih tozb —
tocka 2.3.1.a;

. redlozitev vioge druzbe HSE za soglasje bank, (P)

P) —tocka 2.3.1.1.1.a;
» izdelavo nadrta aktivnosti z opredeljenimi aktivnostmi, roki in odgovornimi osebami za doseganje bolj
udinkovite kootdinacije med obvladujoéo druzbo HSE in odvisnimi druzbami v skupini HSE in s tem
tudi optimizacijo in racionalizacijo poslovanja skupine HSE — tocka 2.3.1.2.£,
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Popravljalni ukrep drushe Slhvenski driavni holding, d. d. se mora nanasati na:

¢ predlozitev Razvojnega nacrta skupine HSE, s soglasjerm SDH, in bo vkljuceval financno, poslovno,
kadrovsko in organizacijsko prestrukturiranje skupine HSE ter akcijski naért za optimizacijo in
racionalizacijo poslovanja skupine HSE, v katerem bodo opredeljene aktivnosti, roki, odgovorne
osebe in financéni ucinki — tocka 2.3.3.

Po drugem odstavku 29. ¢lena ZRacS-1 je odzivho poroéilo utadna listina, ki jo potrdi odgovorna oseba
uporabnika javnih sredstev s svojim podpisom in pecatom.

Racunsko sodisce bo ocenilo verodostojnost odzivnega porocila, to je resni¢nost navedb o popravljainih
ukrepih, in po potrebi opravilo revizijo odzivnega porocila na podlagi Cetrtega odstavka 29. clena ZRacS-1.
Prav tako bo ocenilo zadovoljivost sprejetih popravljalnih ukrepov.

Ce odzivno porocilo ne bo predloZzeno v roku, dolocenem v tem revizijskem poroéilu, stort odgovorna
oseba uporabnika javnih sredstev prekriek po tretjem odstavku 38. dena ZRacS-1. Ce uporabnik javnih
stedstev, ki bi moral predloZiti odzivno porocilo, nitt v toku 15 dni po izteku roka za predloZitev
odzivnega porodila racunskemu sodiséu ne predlozi odzivnega porodila, se Steje, da uporabnik javnih
sredstev kr§i obveznost dobrega poslovanja®!. Opozatjamo, da se neresnicne navedbe v odzivaem
porocilu obravnavajo kot neresnitne navedbe v uradni listini (drugl odstavek 29. ¢lena ZRacS-1).

Ce bo raéunsko sodidée v potevizijskem postopku ugotovilo, da druzba Holding Slovenske elektrame, d. o. o.
in druzba Slovenski drzavni holding, d. d. keSita obveznosti dobrega poslovanja, bo ravnalo v skladu s
sedmim do Strinajstim odstavkom 29. ¢lena ZRacS-1.

B 3. tocka prvega odstavka 37. ¢lena Poslovnika Racunskega sodi$¢a Republike Slovenije.
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5. PRIPOROCILA

Drugbi Holding Shvenske elekirarne, d. o. o. ptiporocamo, naj:

ponovno prouci navedbe (P) |

(P), da bo Premogovnik Velenje kljub zelo zmanjSanemu obsegu pridobivanja premoga v obdobju po
letu 2040 sposoben izvesti zapitanje premogovnika in poravnati vse obveznosti (zapiranje jame,
sanacija povrsin in podobno) v breme rednih prihodkov;

Ministrstvu za infrastrukturo kot pristojnemu ministrstvu za pripravo predloga Energetskega koncepta
Slovenije posreduje predlog vsebine takega koncepta z jasno dolocenimi cilji, indikatotjt ucinka, na
podlagi katerih bo mogode meriti dosegljiivost ciljev, s cilji povezane ukrepe za dosego ciljev,
pricakovanimi ucinki, ¢asovno dimenzijo izvajanja ukrepov ter oceno stroskov izvajanja ukrepov;

z druzbami v skupini HSE skusa dosed dogovor, da ima le druzba HSE moZnost najemanja posojil
pti poslovnih bankah;

pospedi uvedbo korporativnega upravljanja druzbe in skupine FISE ter poenotenje dolocenih
strokovnih sluzb z namenom doseganja bolj ucinkovite koordinactje med obvladujoco druZbo in
odvisnimi druzbami v skupini HSE in s ciljem maksimiranja razpoloZljivih potencialov skupine HSE
ter izkoriS¢anja medsebojnth sinergijskih uéinkov; te aktivnosti naj druzba HSE. uveljavlja z jasno in
kvalitetno definiranimi politikami in z vedjo koordinacijo poslovnih funkcij tet s Se bolj usklajenim
delovanjem na podrodjih znotraj skupine, kot so razvoj, investicije ozitoma naloZbe, nabava, finance,
trgovanje, vzdrzevanje, informacijska tehnologija, kadrovska politika, odnosi z javnostmi in celostna
podoba, racunovodstvo, kontroling, notranja revizija, pravne zadeve in kakovost; druzba HSE naj:

- konsolidira lastniStvo, pripravi analizo in strokovne podlage za vzpostavitev pogodbenega
koncerna;

- okrept koncernsko delovanje s konsolidacijo lastni$tva in sodobnim kotporativnim upravljanjem za
povecanje konkurenénosti;

- posodobi strategijo zdruZevanja/sinergij v skupini HSE na podrocjih, ki lahko z reorganizacijo
prispevajo k vedjemu investicijskemu potencialu skupine HSE ob zaostrenih razmerah na
finanénem in energetskem trgu;

v porocilih o optimizaciji za posamezen uktep navede, kakSen vpliv ima na izkaz poslovnega izida

oziroma izkaz denarnega toka; druzba HSE naj izvede poglobljeno analizo stroskov na ravni celotne

skupine HSE z namenom optimizacije poslovanja in naj pri tem:

- dopolni seznam ukrepov na podlagi izvedene analize stro$kov; sezham naj bo dopolnjen vsaj z
znizanjem stro$kov zunanjih izvajalcev predvsem za dela, ki jih lahko izvedejo zaposleni v
skupini HSE;

- intenzivneje zache 7 optimizacijo in tacionalizacijo poslovanja predvsem na podrodju
dezinvestiranja in stroskov dela, na katere imata druzba in skupina HSE najvedji vpliv;
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- presodi ustreznost podjetniskih kolektivnih pogodb v skupini HSE in Kolektivae pogodbe
elektrogospodarstva Slovenije pti doseganju cilja znizevanja mase pla¢ v skupini HSE in naj zaéne
z aktivnostmi za spremembe kolektivaih pogodb, ki bodo omogocale zniZzanje mase pla¢ v skupini
HSE in stabilno poslovanje skupine HSE;

- proudi udinke morebitne zdruzitve druzbe Premogovnik Velenje in druzbe TES v enovito druzbo
na racionalizacijo poslovanja in s tem doseganje boljsih finanénih uéinkov investicije v blok 6.

Druzbi Skvenski drsavni holding, d. d. priporo¢amo, naj:

e pit Javnl agenciji Republike Slovenije za varstvo konkurence prouci moznost kapitalskega
povezovanja obeh energetskih stebrov;

¢ glede na izdelane scenatije za zagotovitev pozitivnega denarnega toka skupine HSE, ob upostevanju
sprejetega Enetgetskega koncepta Slovenije in Odloka o strategiji upravljanja kapitalskih nalozb
drZzave, v okviru svojih ptistojnosti izvaja aktivnosti, da bo skupina HSE v prihodnosti poslovala s

pozitivnim denatnim tokom.

Pravni pouk
Tega porocila na podlagi tretjega odstavka 1. clena ZRacS-1 ni dopustno izpodbijati pred sodisci in
drugimi drZzavnimi otgani.

Tomaz Vesel,
generalni drzavnt revizor

Priloge: 13

Poslano:

1. druzbi Slovenski drzavni holding, d. d., ptiporoceno s povratnico;
2. druzbi Holding Slovenske elektrarne, d. o. o., ptiporodeno s povratnico;
3. mag. Matjazu JaneZicu, ptiporoceno;

4. Dagmar Komat, priporoceno;

5. Janezu Bencini, priporocéeno;

6. Marku Golobu, priporoéeno;

7. mag. Danilu Grasicu, ptiporoceno;

8. mag. Petru Jesovniku, priporoceno;

9. Janjt Holeman Babié, priporoceno;

10. Igu Grudnu, priporoceno;

11. mag. Tomazu Kuntaricu, priporoéeno;

12. Matjazu Jauku, priporoceno;

13. Kresu Savricu, priporoceno;

14. Nadi Drobne Popovié, priporoceno;

15. Drzavnemu zboru Republike Slovenije, priporoceno;

16. arhivu.
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6. PRILOGE
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Bdimo nad potmi

Javnega denarja

Racunsko sodis¢e Republike Slovenije
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tel.: +386 (0) 1 478 58 00
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