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PREDSTAVITEV PODJETIA

Osebna izkaznica podjetja

Ime podjetja: Goric¢ane, tovarna papirja Medvode, d.d.
Sedez podijetja: Ladja 10, 1215 Medvode, Slovenija
Telefon: ++386 158 23 400

Elektronska posta:
Spletni naslov:

Transakcijski racun: SI56 02923-0017654625 Nova Ljubljanska banka d.d.
SI56 04001-0048888959 OTP banka
SI56 07000-0001129364 Gorenjska banka d.d.

Mati¢na Stevilka: 5042291
Davc¢na Stevilka: 48619922

Sifra podrazreda dejavnosti: 17.120 - proizvodnja papirja in kartona
Sifra podskupine dejavnosti: 012410

Velikost: Velika druzba po Zakonu o gospodarskih druzbah
Osnovni kapital: 1.875.209 EUR
Organi druzbe: - skupscina

- nadzorni svet v sestavi:
= Marjan Mahnic - predsednik
= mag. Andrej Pagon - namestnik predsednika
= Klemen Burgar - ¢lan

- uprava

Druzbo zastopa generalni direktor Andraz Stegu, univ. dipl. inZ.
Poslovno leto: koledarsko leto

Podatki o obvladujo¢em podjetju

Ime podjetja: Papigor, holding, d.o.o.
Sedez podijetja: Ladja 10
1215 Medvode, Slovenija

Konsolidirano letno porocilo

Konsolidirano letno porocilo se izdeluje na nivoju koncne mati¢ne druzbe Papirus,
holding, d.o.o., Goricane 38, 1215 Medvode, Slovenija, kjer je porocilo mozno pridobiti.
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Lastniska struktura na dan 31. 12. 2025:

Na zaCetku septembra 2025 se je zgodila klju¢na sprememba v lastniStvu druzbe
Goric¢ane, d.d. Vecinska lastnica, druzba Papirus, d.o.o., je prevzela deleze malih
delnicarjev in tako skupaj s svojo hcerinsko druzbo Papigor, d.o.o., posredno postala
100 % lastnica celotne druzbe. Lastnistvo je tako preSlo v 100 % last generalnega
direktorja druzbe.

Lastniska struktura

14,0% 04%

85,6%

Papigor, holding d.o.o. Papirus, holding d.o.o. Goric¢ane d.d.

Klju¢ne dejavnosti

Proizvodnja papirja in kartona,

oskrba s paro in vroco vodo,

trgovina na debelo z ostanki in odpadki,

trgovanje z lastnimi nepremic¢ninami,

raziskovanje in razvojna dejavnost na podrocju naravoslovja in tehnologije.

Prodajni program
Osnovna dejavnost gospodarske druzbe je proizvodnja visokokakovostnih brezlesnih

papirjev v gramaturnem obmocju od 37 do 150 g/m2. Proizvodni program obsega
nabor razli¢nih papirjev:

SORA matt+ je obojestransko mat premazan visoko voluminozen grafi¢ni papir.
Zaznamujeta ga odli¢na togost in visoka ucinkovitost pri tisku. Namenjen je za formatni
offsetni tisk, heat-set in cold-set offsetni tisk ter hladni in vroci laser. Je prava izbira za
tisk atlasov, slikanic, Solskega programa, priro¢nikov in vseh aplikacij za postno
distribucijo, saj uporaba nizjih gramatur na racun volumna prinasa velike prihranke pri
postnih storitvah. Na voljo je tudi v bez barvni niansi.

SORA matt 1.1. je obojestransko mat premazan voluminozen grafi¢ni papir z odli¢nimi
potiskovnimi lastnostmi. Prepoznavno noto mu dajeta za branje prijetna povrsina in
natancna slikovna reprodukcija barvnih tonov. Primeren je za formatni offsetni tisk, heat-
set in cold-set offsetni tisk ter hladni in vroci laser. Namenjen je za tisk ucbenikov,
prospektov, revij, prilog in zemljevidov.
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SORA press je nepremazan graficni papir, namenjen offsetnemu tisku knjig in
prospektov. Zaradi povrsinske obdelave je odlicen tudi za izdelavo zvezkov, delovnih
zvezkov in rokovnikov. Visoka belina in optimalna gladkost izdelkom dajeta edinstven
videz. Na voljo je tudi v cream, ivory in yellow barvni niansi.

SORA press cream je nepremazan grafi¢ni papir v bez barvni niansi. Odlicne mehanske
lastnosti omogocajo visoko hitrost offsetnih tiskarskih strojev, Siroko sprejeta barvna
niansa pa zagotavlja univerzalno uporabnost. Je izvrsten izbor za tisk verske literature,
dragocenih literarnih izdaj in umetniskih monografij.

SORA silico je enostransko premazan papir, namenjen silikoniziranju. Odlikujeta ga
dobra dimenzionalna stabilnost in majhna poraba silikona. Uporablja se pri izdelavi
samolepilnih etiket in PVC folij, lepilnih trakov, oblizev, higienskih proizvodov, kuvert itd.

SORA light je nizkogramski, s specialnim premazom pigmentiran papir z modro nianso
beline. Je odli¢na izbira za tisk navodil v farmaciji in kozmetiki, katalogov, tehni¢nih
prirocnikov, enciklopedij in slovarjev. Papir se proizvaja tudi v bez barvni niansi.

SORA medico je nizkogramski nepremazan papir z modro nianso beline, namenjen
predvsem izdelavi navodil v farmaciji. Odlicne mehanske lastnosti, odlicna lega in
antistaticnost omogocajo visoko hitrost offsetnih tiskarskih strojev in veckratno zgibanje.

SORA medico opaque je nizkogramski nepremazan papir z naravno belino, posebe]
razvit za tisk navodil v farmaciji in kozmetiki.

SORA print opaque je nizkogramski, nepremazan graficni papir z naravno belino,
namenjen predvsem izdelkom z velikim Stevilom strani. Papir se proizvaja tudi v bez
barvni niansi.

SORA face je enostransko premazan etiketni papir s silk povrsino. Odli¢na lega, visok
volumen in togost zagotavljajo visoko hitrost tiska in etiketiranja. Idealen je za
samolepilne etikete, etikete za plocCevinke, kozarce in steklenice za enkratno uporabo.

SORA barrier je embalazni papir, odporen na mascobo in olje. Ne vsebuje PFOA, zato se
lahko uporablja za zavijanje pekovskih izdelkov, hitre hrane, sendviCev, sirov in skute.

SORA barrier ECO je embalazni papir brez fluora, odporen na mascobo in olje, srednje
mokromocnosti.

SORA pack je enostransko premazan papir za vrecke. Papir je namenjen luksuznim
nakupovalnim in darilnim vreckam. SORA tea pack je mat premazan papir za cajne
vrecke.

SORA tex je enostransko premazan papir za sublimacijo.
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VIZIJA Z JASNIM POSLANSTVOM

Druzba Goricane, d.d., je prepoznaven evropski specialist za proizvodnjo nemasovnih
brezlesnih nizkogramskih papirjev.

Visoka raven storitve, prilagodljivost potrebam kupcev in ucinkovita organizacija
poslovanja druzbi omogocajo nenehno rast.

Vizija druzbe je Se okrepiti ugled enega od najbolj prepoznavnih podjetij za proizvodnjo
nemasovnih brezlesnih nizkogramskih papirjev v Evropi.

Osnovne vrednote podjetja so odgovornost, sodelovanje, svoboda delovanja,
inovativnost in predanost.

Druzba Goricane, d.d., svojo vizijo uresniCuje tako, da nenehno izboljSuje ucinkovitost
poslovanja, nadgrajuje svoje kompetence za proizvodnjo specialnih papirjev in se
osredotoca na zadovoljstvo kupcev ter hiter odziv na razmere na trgu.

Druzba Goricane, d.d., s stalno rastjo, razvojem in investiranjem v stroje, naprave in ljudi
skrbi za svoje dolgorocne cilje ter prispeva k uspesSnosti slovenskega gospodarstva.
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POROCILO PREDSEDNIKA UPRAVE

Poslovno leto 2025 je bilo za druzbo Goricane leto pomembnih sprememb. Leto vecjih
investicijskih vlaganj, sprememb v financiranju in v lastniski strukturi druzbe.

Vodstvo druzbe si je v zadnjih letih mocno prizadevalo za refinanciranje druzbe, saj je
bila druzba pod stalnim pritiskom tudi s strani financnih upnikov SDH (prej DUTB) in
Gorenjske banke, ki so pri¢akovali, da se uredi dolgorocno financiranje. V letu 2025,
natancneje 16. septembra, je bil cilj tudi dosezZen in refinanciranje izvedeno.

Za razbremenitev denarnega toka in krepitev financne stabilnosti je druzba pridobila
tudi dodatna sredstva SID banke.

Zato je bilo mogoce izvesti nujno potrebne posodobitve: investicijo v vakuumski sistem
in zamenjavo ogrodja skupine stiskalnic. Obe nalozbi bosta pripomogli k zmanjsanju
porabe energije in vode ter zanesljivejSi proizvodniji.

Prav tako je v mesecu septembru prislo do spremembe v lastnistvu druzbe Goricane,
d.d. Vecinska lastnica, druzba Papirus, d.o.o., je prevzela deleze malih delnicarjev in tako
skupaj s svojo hcerinsko druzbo Papigor, d.o.o., posredno postala 100 % lastnica celotne
druzbe.

Tudi zaradi vsega naStetega se ob zakljucku poslovnega leta 2025 lahko ozremo nazaj
z zadovoljstvom. Premagali smo Stevilne izzive in dosegli pomembne cilje. Ponosni smo
na vse dosezke — od uspesno zakljucenih projektov do izboljsane ucinkovitosti in rasti.

Andraz Stegu
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POMEMBNEIJSI POSLOVNI DOGODKI

Marec 2025

V Ljubljani se je odvijal Konzorcij SuperBark, v katerem sodeluje tudi papirnica Gori¢ane
s svojimi specialnimi papirji, ki se v projektu uporabljajo za testiranje bariernih premazov.
Clani konzorcija so obiskali papirnico Gori¢ane in si ogledali, kako se izdelujejo specialni
papirji. SuperBark raziskuje komponente v lubju iglavcev za razvoj novih lepil in
premazov na bioloski osnovi za razli¢ne industrijske aplikacije.

Junij 2025

Podjetje Runtech je tovarni papirja Gori¢ane priskrbelo napreden vakuumski sistem
RunEco. Papirnica Goricane kot priznani evropski proizvajalec nizkogramskih brezlesnih
papirjev v maloserijski proizvodnji z novo opremo cilja na vecjo energetsko ucinkovitost
in boljSi nadzor nad procesi. Dobavljeni sistem vkljuCuje turbo puhalnik EP600 ter
loCilnika vode EcoDrop in EcoSep. Klju¢ni del posodobitve je tudi merilni sistem EcoFlow
s Stirimi merilnimi tockami, ki v realnem casu zagotavlja natancne podatke o
ucinkovitosti razvlazevanja. To tovarni omogoca boljSe upravljanje vakuuma in
optimizacijo porabe energije.

Julij 2025

31.7.2025 je potekala skupscina druzbe. Skupscina se je seznanila, da je glavni delnicar
druzbe Goric¢ane, d.d., druzba Papirus, d.o.0., skupaj z njeno odvisno druzbo Papigor,
d.o.o., imetnica 99,59 % deleza v osnovnem kapitalu druzbe, zato je skupscina sprejela
sklep o izloCitvi manjSinskih delnicarjev iz druzbe. Delnice teh delnicarjev se proti placilu
denarne odpravnine prenesejo na glavnega delnicarja Papirus, d.o.o. Skupscine se je
udelezilo 99,23 odstotka vseh delnicarjev z glasovalno pravico. Vsi predlagani sklepi so
bili potrjeni.

V mesecu juliju smo pridobili tudi mednarodni EU certifikat AEO-f — kombinirani
certifikat, ki vkljuCuje velike poenostavitve na podrocju carine in varnosti ter zascite
celotne dobavne verige.

September 2025

Papirji z zascito tudi pod znamko SORA. Specialni papirji z zascito so v Gori¢anah
relativno nov proizvod, a smo z njimi pridobili ze vrsto izkuSenj. Na voljo so z vec
zascitami in v veC gramaturah. Predstavljali smo jih tudi na letosnjih strokovnih sejmih
Label Expo v Barceloni in Fachpack v Nurnbergu.

Druzba Goricane, d.d., je z OTP banko po podpisu pogodbe 31.7.2025 v mesecu
septembru izvedla sklepno dejanje pogodbe o dolgoro¢nem financiranju ter s tem
zakljucCila vecletna prizadevanja, da sporazum o preventivnem financnem
prestrukturiranju (MRA) nadomesti z dolgoro¢nim kreditom pri komercialni banki.

V Papirnici Goricane smo septembra 2025 zakljucili tudi pomembno investicijo -
zamenjavo starega vakuumskega sistema s sodobnim turbo blower sistemmom
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proizvajalca Runtech. Nalozba v vrednosti 1,2 milijona evrov je pomemben korak k vecji
energetski ucinkovitosti in okoljski odgovornosti, saj novi sistem omogoca do 50-
odstotni prihranek elektricne energije ter delovanje brez porabe vode za ustvarjanje
vakuuma, s ¢cimer podpira tudi cilje ESG.

Hkrati smo izvedli tudi menjavo dela konstrukcije v skupini stiskalnic na papirnem stroju
PM1 v skupni vrednosti 250.000 €. Projekt je potekal med nacrtovano zaustavitvijo
stroja, pri Cemer so bila vsa mogoca pripravljalna dela izvedena pred ustavitvijo.

Oktober 2025

V okviru tehni¢nega dneva so naso papirnico v oktobru obiskali osnovnosolci. Ogledali
so si celotno papirnico in se seznanili s procesom izdelave papirja.
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DRUZBENA ODGOVORNOST

Med temeljne usmeritve druzbe Goriane spada tudi druzbena odgovornost. Skrb za
druzbo in okolje je v druzbi Gori¢ane vpeta v vse ravni poslovanja. Prepoznavamo tako
pozitivhe kot negativne vplive na lokalne in druge skupnosti, v katerih delujemo. Z
razumevanjem medsebojne soodvisnosti in prepletenosti v ospredje postavljamo
ustvarjanje ravnotezja med gospodarstvom, poslovno uspednostjo podjetja in
sodelovanjem, povezovanjem ter upoStevanjem potreb in zahtev lokalnih in drugih
skupnosti.

Z nasimi sponzorskimi in donatorskimi projekti smo na pomoc priskocili Stevilnim
humanitarnim, kulturnim, Sportnim in okoljevarstvenim projektom, ki pripomorejo k bolj
zdravemu in dinami¢nemu Zivljenjskemu slogu ter visji kakovosti Zivljenja.

Druzbena odgovornost je pomemben del poslovanja druzbe Goricane. Z odprtim
sodelovanjem z lokalno in SirSo skupnostjo zagotavljamo dolgoro¢no stabilno in
odgovorno poslovanje.

V letu 2025 smo namenili razlicne donacije lokalnim prostovoljnim gasilskim druStvom
in humanitarnim druStvom ter podprli glasbeno nadarjene mlade virtuoze.

Vec skupinam 3Solarjev, ki se v 6. razredu pri pouku tehnike ucijo o izdelavi papirja, smo
omogocili oglede proizvodnje.

Vsako leto s svojim prispevkom pomagamo tudi pri promociji branja za mladino v
Knjiznici Medvode.

V letu 2025 je bilo vec razli¢nih knjig in publikacij z naSo pomocjo natisnjenih na nasih
papirjih SORA. Poleg tega smo papir skozi vse leto donirali lokalnim Solam, vrtcem in
razli¢nim drustvom.

Ziveti in delovati moramo v mejah, ki jih dolo¢a nase naravno okolje. To pomeni
trajnostno rabo vseh naravnih virov, zmanjSevanje emisij na najmanjSo mozno mero,
varovanje biotske raznovrstnosti in zavedanje, da moramo naravno dediS¢ino varovati
tudi za naslednje rodove.

NaSe podjetje deluje po vec standardih, ki skupaj tvorijo celoto:

* ISO 9001 nas usmerja k stalnemu izboljSevanju kakovosti in zadovoljstva kupcev.

« ISO 14001 spodbuja odgovoren odnos do okolja, ucinkovito rabo virov in
zmanjSevanje vplivov na naravo.

* ISO 22000 zagotavlja varnost papirjev za stik z zivili od surovine do konc¢nega
izdelka.

* FSC in PEFC potrjujeta, da uporabljamo les in celulozo iz odgovorno upravljanih

gozdov in skrbimo za sledljivost porekla.

Poleg standardov, ki predstavljajo nas uveljavljeni sistem vodenja, pa se soocamo tudi z
novimi evropskimi zahtevami, ki vplivajo na naSo dejavnost. Ena klju¢nih novosti je
Uredba (EU) 2023/ 1115 o proizvodih, povezanih z deforestacijo (EUDR), ki naj bi zacela
veljati konec leta 2025. Uredba od podijetij, ki trzijo izdelke iz lesa, zahteva sledljivost
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porekla do obmocja secnje in dokazila, da surovine ne izvirajo iz kr¢enih gozdov. S tem
ne izpolnjujemo le zakonskih zahtev, temveC tudi dokazujemo naSo zavezanost
trajnostnemu in odgovornemu ravnanju z naravnimi viri. V podjetju si prizadevamo, da
uredbo uvedemo na funkcionalen in smiseln nacin, prilagojen nasim procesom tako, da
bo sistem pregleden, izvedljiv in ucinkovit tudi v praksi.

Papirnica Goricane je v letu 2025 izpolnila vse zakonodajne zahteve glede emisij v
okolje, ki so doloCene z okoljevarstvenim dovoljenjem za odpadne vode, emisije v zrak
in emisije hrupa v okolje.

11
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IZJAVA O UPRAVLIANJU DRUZBE V SKLADU S KODEKSOM
UPRAVLIANJA ZA NEJAVNE DRUZBE

Uporaba kodeksa

Nacela upravljanja druzbe Goricane, d.d., temeljijo na veljavnih predpisih Republike
Slovenije, internih aktih druzbe in ustaljeni poslovni praksi. Zagotavljajo primerno
delovanje njenih organov za zagotavljanje trajne konkurencnosti.

Upravljanje poteka po dvotirnem sistemu, po katerem druzbo vodi uprava, njeno
delovanje pa nadzoruje nadzorni svet.

V poslovnem letu 2025 druzba sicer ni sprejela nobenega kodeksa o upravljanju, vendar
ga ima v pripravi. Zaradi navedenega predmetno letno porocilo ne vsebuje izjave o
skladnosti s kodeksom.

Okvir korporativnega upravljanja

1. Organi upravljanja druzbe so:
e uprava,
e nadzorni svetin
e skupscina.
2. Pristojnosti organov upravljanja so doloCene v statutu druzbe.
3. O vseh vprasanjih, ki niso v pristojnosti nadzornega sveta, odloca skupscina
druzbe.

Sestava organa nadzora

Druzba Goricane, d.d., ima dvotirni sistem upravljanja.
Organi vodenja

e Uprava
Druzbo vodi uprava druzbe, samostojno in na lastno odgovornost. Upravo imenuje in
razreSuje nadzorni svet. Uprava vodi Gori¢ane, d.d., s sklepanjem poslov v dobro druzbe,
samostojno in na lastno odgovornost. Izvaja aktivnosti v skladu s statutom druzbe in
zakonom. Uprava sprejema tudi sploSne akte druzbe in imenuje organe, ki odlocajo o
pravicah, obveznostih in odgovornostih delavcev druzbe.

Medsebojne pravice in obveznosti med upravo druzbe in druzbo se podrobneje dolocijo
s posebno pogodbo, ki jo vimenu druzbe sklene predsednik nadzornega sveta.

Placila in povracila ¢lanom uprave niso neposredno odvisna od uspesnosti poslovanja
druzbe. Prikazana so v racunovodskem porocilu, v poglavju o drugih razkritjih.

e Nadzorni svet
Nadzorni svet druzbe sestavljajo trije ¢lani. Imenuje ga skup3Cina delniCarjev, razen
¢lana nadzornega sveta, ki ga izvoli svet delavcev. Mandat ¢lanov nadzornega sveta
traja dve leti in se lahko po preteku ponovno podalj3a. Glavna naloga nadzornega sveta
je nadzor poslovanja in vodenja poslov druzbe. Nadzorni svet imenuje in odpoklice
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upravo druzbe, obravnava poslovni nacrt druzbe ter preveri in potrdi letno porocilo
druzbe.

Placila in povracila ¢clanom nadzornega sveta niso neposredno odvisna od uspeSnosti
poslovanja druzbe in so prikazana v racunovodskem porocilu, v poglavju o drugih
razkritjih.

Clani nadzornega sveta pri svojem delovanju upostevajo predvsem cilje druzbe in jim
podrejajo morebitne drugacne osebne in posamicne interese tretjih oseb.

Nadzorni svet druzbe Goricane, d.d., sestavljajo:
Predstavniki kapitala:
e Marjan Mahnic - predsednik nadzornega sveta,
e mag. Andrej Pagon - namestnik predsednika.
Predstavnik zaposlenih:
e Klemen Burgar - ¢lan.

e Skupscina
organ druzbe. Na njej se neposredno udejanja voljo delnicarjev druzbe ter sprejema
temeljne in statutarne odlocitve. Stevilo glasov posameznega delni¢arja dolocijo glasovi
delnic, ki mu pripadajo ob sklicu skup3cine. Glasovalna pravica se pridobi z vplacilom

celotnega vlozka, ki ustreza eni delnici ob ustanovitvi ali veCanju osnovnega kapitala, in
vpisom v delnisko knjigo.

Skupscina se praviloma sklice enkrat letno, praviloma v kraju sedeza druzbe. Skupscino
sklice uprava druzbe na lastno pobudo, na zahtevo nadzornega sveta ali na zahtevo
delnicarjev druzbe. O sklicu skup3cine se delniCarje obvesti z objavo na spletni strani
Ajpesa, spletni strani druzbe in na oglasnih deskah druzbe. Skup3cino vodi predsednik
skupscine, ki ga izvolijo delnicarji na predlog sklicatelja.

Skupscina odloca o:
e sprejemu letnega porocila, ¢e nadzorni svet letnega porocila ni potrdil,
uporabi bilan¢nega dobicka,
imenovanju in odpoklicu ¢lanov nadzornega sveta,
podelitvi razreSnice ¢lanom uprave in nadzornega sveta,
imenovanju revizorja,
spremembah statuta,
ukrepih za povecanje in zmanjsanje kapitala,
prenehanju druzbe in statusnem preoblikovanju,
drugih zadevah, doloCenih z zakonom in statutom.

V letu 2025 sta bili izvedeni dve skup3cini druzbe Goricane, d.d.

Prvo zasedanje je potekalo 31. julija 2025. SkupsCine se je udelezilo 99,23 odstotka
vseh delnicarjev z glasovalno pravico.

Delnicarji so na skup3cini obravnavali izloCitev manjSinskih delnicarjev iz druzbe:

e Seznanili so se s PoroCilom o predpostavkah za prenos delnic in primernosti
viSine denarne odpravnine manjsinskim delniCarjem, ki ga je pripravil glavni
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delni¢ar druzba PAPIRUS, d.o.o., Goricane 38, Medvode in s Porocilom o
primernosti denarne odpravnine, ki ga je pripravila revizijska druzba PRIME
AUDIT.

e Se seznanili, da je Glavni delnicar druZzbe GORICANE, d.d., Medvode imetnik
59.097 delnic Druzbe z oznako GRMG, njegova odvisna druzba PAPIGOR,
d.o.0., Ladja 10, Medvode, v kateri je Glavni delnicar imetnik 100 %
osnovnega kapitala, pa je imetnica 384.457 delnic druzbe z oznako GRMG,
skupno torej 443.554 delnic Druzbe z oznako GRMG, kar — upostevajoc, da
ima Druzba 1.893 lastnih delnic - ustreza 99,59 % delezu v osnovnem
kapitalu Druzbe v skladu z dolocbo 348. in 528. ¢lena ZGD-1.

e Se strinjali, da se vse delnice Druzbe, ki niso lastne delnice in ki niso v
imetniStvu Glavnega delnicarja PAPIRUS, d.o.0., in njegove odvisne druzbe
PAPIGOR, d.o.o0., to je 3.928 delnic z oznako GRMG, katerih imetniki so
manjSinski delnicarji Druzbe na dan vpisa tega sklepa v sodni register,
prenesejo na Glavnega delnicarja PAPIRUS, d.o.o., proti placilu denarne
odpravnine v znesku 27,00 EUR za eno delnico GRMG z dnem vpisa tega
sklepa v sodni register.

e Se strinjali, da mora v skladu s 23. ¢lenom ZNVP-1 Glavni delni¢ar Denarno
odpravnino nakazati KDD, d.d., za racun:

o Vv primeru, da so delnice Druzbe v imetnistvu ManjSinskih delnicarjev
neobremenjene, za racun ManjSinskih delnicarjev, oziroma

o Vv primeru, da so delnice Druzbe v imetniStvu ManjSinskih delnicarjev
obremenjene z =zastavno pravico, zastavhemu upniku oziroma
zastavnim upnikom, v korist katerih je v centralnem registru
nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki ga vodi KDD, d.d., vpisana
zastavna pravica na delnici ali delnicah ManjSinskega delnicarja ali
Manjsinskih delnic¢arjev na dan vpisa sklepa o prenosu delnic na
Glavnega delnicarja v sodni register.

e Se strinjali, da mora glavni delni¢ar nemudoma po vpisu tega sklepa v sodni
register ManjSinskim delnic¢arjem za vsako pridobljeno delnico Manjsinskih
delnicarjev placati Denarno odpravnino.

Drugo zasedanje skup3cine je potekalo 5.11.2025. Skup3Cine se je udelezilo 100
odstotkov vseh delnicarjev z glasovalno pravico.
Delnicarji so na skupscini:

e /a revizorja druzbe Gori¢ane, d.d., za poslovno leto 2025, 2026 in 2027
imenovali revizijsko druzbo CONSTANTIA PRIMIA, d.o.o.
e Na predlog uprave sprejeli sklep o nagradah za ¢lane nadzornega sveta.

Opis glavnih znacilnosti sistemov notranjih kontrol in upravljanja tveganj v
druzbi v povezavi s postopkom racunovodskega porocanja

Notranje kontrole so usmeritve in postopki, ki jih je druzba vzpostavila in jih izvaja na
vseh ravneh, da bi obvladala tveganja, ki so povezana z racunovodskim porocanjem.
Namen notranjih kontrol je zagotoviti ucinkovitost in uspeSnost delovanja, zanesljivost
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racunovodskega porocanja in skladnost z veljavnimi zakoni ter drugimi zunanjimi in
notranjimi predpisi.

Pravilnost, popolnost in resnicnost racunovodskega poroCanja zagotavljamo z
izvajanjem naslednjih notranjih kontrol:

e kontrola pravilnosti racunovodskih podatkov, ki jih zagotavljamo na razlicne
nacine, na primer z usklajevanjem postavk s kupci in dobavitelji,

e kontrola popolnosti zajemanja podatkov (npr. zaporedje dokumentacije,
StevilCenje dokumentov),

e kontrola razmejitev dolznosti in odgovornosti (npr. lo€eno izvajanje evidentiranja
in placevanja),

e kontrola omejitve dostopa (pravice dostopa do racunovodskih evidenc so
selektivho dodeljene),

e kontrola nadziranja.

Proces racunovodenja je informacijsko podprt, zato so vse zgoraj naStete notranje
kontrole povezane tudi s kontrolami, vgrajenimi v okvir informacijske tehnologije, ki
obsegajo tako kontrole omejitev dostopa do omrezja, podatkov in aplikacij kot tudi
kontrole to¢nosti in popolnosti zajemanja ter obdelovanja podatkov.

Javno porocanje

Izjava o upravljanju je del letnega porocila, ki je objavljeno na spletnih straneh AJPES in
na spletni strani druzbe.

Medvode, 31.3.2026 Andraz Stegu, generalni direktor
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POMEMBNI POSLOVNI DOGODKI PO KONCU
POSLOVNEGA LETA

Podjetje v okviru upravljanja tveganj redno spremlja globalne gospodarske in
geopoliticne razmere, vklju¢no z dogajanjem na Bliznjem vzhodu. Na podlagi analize
dobavnih verig in prodajnih trgov ocenjujemo, da podjetje ni neposredno izpostavljeno
tveganjem, narocila se v doloCenih drzavah celo povecujejo. Poslovanje podjetja ni
odvisno od klju¢nih dobaviteljev, kupcev ali logisti¢nih poti, vezanih na Bliznji vzhod,
zato morebitne zaostritve razmer na tem obmocju nimajo pomembnega vpliva na
njegovo poslovanje.

Pri obvladovanju tveganj, povezanih z nihanjem cen energentov, je podjetje sprejelo
ustrezne ukrepe za omejevanje izpostavljenosti. Priblizno dve tretjini potreb po
energentih ima podjetje za leto 2026 zakupljenih, oziroma cenovno zavarovanih, kar
bistveno zmanjsuje vpliv kratkoro¢nih nihanj cen na poslovanje. Preostali del porabe je
izpostavljen trznim razmeram, vendar ocenjujemo, da morebitna povisanja cen
energentov ne bi imela bistvenega vpliva na financni polozZaj ali rezultate poslovanja.
Podjetje bo tudi v prihodnje aktivnho spremljalo gibanja na energetskih trgih ter po
potrebi prilagajalo svojo nabavno in cenovno politiko z namenom ohranjanja stabilnosti
stroskov.

Od datuma racunovodskih izkazov do dneva priprave tega porocila ni bilo ostalih
ugotovljenih tak$nih dogodkov, ki bi vplivali na resni¢nost in poStenost prikazanih
racunovodskih izkazov za leto, ki se je konc¢alo na dan 31.12.2025.
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POUDARKI POSLOVANIJA

v tisoC eur
Indeks
2024 2025 20252024
Finan&ni podatki in kazalniki
Cisti prihodki od prodaje 93.967 80.197 85
Kosmati poslovni izid 93.796 77.639 83
Poslovni izid iz poslovanja 1.966 1.357 69
Celotni odhodki 93.011 77.202 83
EBTIDA 3.944 3.390 86
Cisti poslovni izid 1.238 1.328 107
Bilancna vsota 68.711 72.217 105
Dolgorocna sredstva 48.824 52.389 107
Kratkorocna sredstva 19.887 19.828 100
Kapital 30.378 26.436 87
Dolgorocni financni dolgovi 21 15.059 73006
Kratkorocni dolgovi 33.370 22.811 68
Aktivirane investicije v osnovna sredstva 1.711 3.478 203
Indeks
2024 2025 20252024
Kazalniki
Delez EBITDA v prihodkih od prodaje 4,2% 4,2 % 101
Dobicek v letu v prihodkih od prodaje 1,.3% 1,7% 126
Donosnost kapitala 4,1% 5,0 % 123
Indeks
2024 2025 2025/2024
Proizvodni podatki
Proizvodnja v tonah 80.611 68.110 84
Produktivnost na zaposlenega (t/zap. iz ur) 376 326 87
Indeks
2024 2025 20252024
Delnica
Knjigovodska vrednost delnice 67,9 59,1 87
Dividenda na delnico 0 16,91
Indeks
2024 2025 20252024
DruZbeni podatki
Zaposleni iz ur 214,4 208,7 98
Dodana vrednost na zaposlenega v 000 eur 73 71 97
Povprecna placa v eur 3.466 3.476 100
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POSLOVNO POROCILO
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ANALIZA USPESNOSTI POSLOVANIJA

v tisoC eur
2022 2023 2024 2025
Prihodki od prodaje 110.111 95.465 93.967 80.197
Sprememba vrednosti zalog proizvodov 4.024 -2.986 -200 -2.589
Drugi poslovni prihodki 196 2.378 29 30
Poslovni prihodki 114.331 94.857 93.796 77.639
Nabavna vrednost prodanega blaga in stroski
materiala -87.238 -68.540 -67.827 -51.958
Stroski storitev -11.228 -9.813 -9.614 -9.104
Stroski dela -9.863  -10.956 -11.715 -11.388
Amortizacija -2.205 -1.840 -1.849 -1.864
Prevrednotovalni poslovni odhodki -79 -102 -130 -170
Drugi poslovni odhodki -1.067 -822 -696 -1.799
Izid iz poslovanja (EBIT) 2.651 2.784 1.966 1.357
EBIT marza 2,3% 2,9% 2,1% 1,7 %
EBITDA 4.935 4.726 3.944 3.390
EBITDA marza 4,3 % 5,0% 4,2 % 4,4 %
Finanéni prihodki 760 888 721 1.524
Finan¢ni odhodki -985 -950 -1.181 -920
Celotni poslovni izid pred davki 2.426 2.722 1.506 1.961
Davek iz dobicka + odloZeni davek -317 -469 -268 -633
Poslovni izid 2.109 2.253 1.238 1.328
Nabavna vrednost prodanega blaga in stroski
materiala 76,3 % 72,3 % 72,3 % 66,9 %
Stroski storitev 9,8% 10,3 % 10,2 % 11,7%
Stroski dela 8,6 % 11,6% 12,5% 14,7 %
Drugi poslovni odhodki 0,9% 0,9% 0,7% 2,3%

Prihodki od prodaje

Druzba Goricane je v letu 2025 ustvarila 80,2 mio evrov prihodkov od prodaje, kar je
13,8 mio evrov oziroma 14,7 % manj kot v letu 2024. Prodane koliCine so bile za 14,3
% nizje kot v letu 2024, nizje so tudi od planiranih koli¢in. Na domacem trgu smo prodali
7,7 mio evrov proizvodov, na tujem pa 72,5 mio evrov, kar predstavlja 90,4 % skupne
prodaje proizvodov. Prihodki od prodaje trgovskega blaga in materiala so znasali 31,5

tisoC evrov.

Cene papirja so v letu 2025 ostale na priblizno enakem nivoju kot v letu 2024. Zaradi
nizje prodaje je tudi vrednost prodaje na zaposlenega nizja za 12,5 % glede na leto

2024 in znasSa 384 tisoC evrov.

Drugi poslovni prihodki so znasali 30 tisoC evrov.
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Prodaja na zaposlenega in stopnja rasti prodaje/zaposlenega
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Kosmati donos iz poslovanja

Kosmati donos iz poslovanja je znasal 77,6 mio evrov, kar je 16,2 mio evrov oziroma
17,2 % manj kot v letu 2024. Na visino kosmatega donosa iz poslovanja v letu 2025 so
v primerjavi z letom 2024 vplivali nizji prihodki, predvsem zaradi nizje proizvodnje in s
tem tudi nizje koliCinske prodaje.

Prodaja, kosmati donos iz poslovanja in letna stopnja rasti
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Poslovni odhodki

Poslovni odhodki druzbe Goricane so znasali 76,3 mio evrov, kar je 16,9 % manj kot v
enakem obdobju predhodnega leta, njihov delez v kosmatem donosu iz poslovanja pa
je v primerjavi z lanskim letom visji za 0,4 odstotne tocke. Med poslovnimi odhodki
druzbe je bilo 65,4 mio evrov proizvajalnih stroskov, 6,7 mio evrov stroSkov prodaje in
4,7 mio evrov stroskov splosnih dejavnosti.

Najvecji delez v strukturi poslovnih odhodkov druzbe Gori€ane predstavljajo stroski
materiala, ki so se glede na leto 2024 znizali za 23,4 % in so znasali 52,0 mio evrov.
Med njimi so se za 13,4 mio evrov oziroma 32,9 % znizali stroski celuloze. Stroski
energije so se v primerjavi z letom 2024 znizali za 6,6 % oziroma 766 tisoC evrov.

Strosdki storitev so zna3ali 9,1 mio evrov in so za 5,3 % nizji kot v letu 2024. Najvisja
postavka med stroski storitev so izvozni stroski, ki so seStevek prevoznih stroskov in
stroSkov posredniskih provizij, povezanih s tujino. Znasali so 5,0 mio evrov in so za 9,0
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% nizji kot v letu 2024. Med ostalimi stroski storitev zavzemajo najvecjo postavko stroski
vzdrzevanja, ki predstavljajo 37,1 % vseh ostalih storitev.

Stroski dela, ki so bili realizirani v visini 11,4 mio evrov, so se znizali za 327 tisoC evrov
oziroma 2,8 %. Stroski dela na zaposlenega so znasali 54,5 tisoC evrov, prihodki na
zaposlenega pa 384 tisoC evrov.

Odpisi vrednosti vkljuCujejo amortizacijo, izgube iz oslabitev poslovnih terjatev in
pogodbenih obveznosti ter odpise in oslabitve nefinancnih sredstev. Stroski
amortizacije, ki so bili realizirani v viSini 1,9 mio evrov, so za 0,8 % visji kot v letu 2024.
Drugi poslovni odhodki vklju€ujejo dajatve, ki niso odvisne od stroskov dela, izdatke za
varstvo okolja, rezervacije in ostale nerazporejene stroske. V letu 2025 so znasali 1,80
mio evrov.

Neto finan¢ni ucinek

Neto financni izid druzbe GoriCane je v letu 2025 znasal 604 tisoC evrov. Med
finan¢nimi prihodki druzbe so prihodki iz delezev in prodaje delnic v visini 78,4 tisoC
evrov, prihodki od danih posojil v visini 714 tisoC evrov in prihodki iz kratkorocnih
terjatev v viSini 732 tisoC evrov. Finan¢ni odhodki predstavljajo financne odhodke iz
obresti od posojil prejetih od bank, obresti od dobaviteljev in tecajnih razlik od
obveznosti do dobaviteljev ter stroske slabitev nalozb. V letu 2025 so znasali 919 tisoc
evrov in so za 222 tisoC evrov nizji kot v letu 2024. V racunovodskem delu je prikazan
neto ucinek tecajnih razlik.

Poslovni izid

V letu 2025 je izid iz poslovanja (EBIT) druzbe Gori¢ane znasal 1,4 mio evrov, kar je za
609 tisoC evrov manj kot v letu 2024. Dobicek iz poslovanja, povecan za odpise
vrednosti (EBITDA) v visini 3,4 mio evrov, je nizji za 554 tisoC evrov, marza pa je znasala
4,4 % in je za 0,2 odstotne tocke visja kot v letu 2024.

Dobicek pred davki v letu 2025 znasa 2,0 mio evrov. Za leto 2025 bo druzba placala
581,8 tisoC evrov davka iz dobicka. V letu 2025 smo zabeleZili Cisti poslovni izid v visini
1,3 mio evrov (1,2 mio evrov v letu 2024).
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Poslovni izid iz poslovanja, poslovni izid pred davki in Cisti
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Izkazi finanCnega polozaja druzbe Goricane

Konec leta 2025 so sredstva druzbe Gori¢ane znasala 72,2 mio evrov in so se glede na
konec leta 2025 povecala za 3,5 mio evra oziroma 5,1 %. Razmerje med
nekratkoroZnimi in kratkoroCnimi sredstvi v strukturi sredstev se je v primerjavi s koncem
leta 2024 spremenilo v prid nekratkoro¢nim sredstvom. Delez nekratkoroCnih sredstev
je konec leta 2025 znasal 72,5 %.

v tisoC eur
31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025

65.6 72,5
Nekratkoro&na sredstva 47.957 % 48.726 70,5% 48.824 71,1% 52.389 %
Neopredmetena sredstva 296 0% 214 0% 118 0% 180 0%
Nepremicnine, naprave in oprema 29.152 40% 29.531 43 9% 29.078 42% 31.693 44%
NaloZbene nepremicnine 5.737 8% 5.736 8% 5.736 8% 5.767 8%
Financne nalozbe in dana posojila 12.368 17% 12.854 19% 13.504 20% 14.465 20%
Ostalo 404 1% 391 1% 387 1% 284 0%

34,4 27,5
Kratkoro€na sredstva 25.103 ¥ 20.429 29,5% 19.887 28,9% 19.828 %
Zaloge 14.159 19% 11.723 17% 11.051 16% 8661 12%
Poslovne terjatve 10.617 15% 8.423 12%  8.120 12% 10.824 15%
Ostalo 326 0% 283 0% 717 1% 343 0%
Skupaj sredstva 73.060 100% 69.155 100% 68.711 100% 72.217 100%

Nekratkoroc¢na sredstva druzbe Gori€ane v skupni vrednosti 52,4 mio evrov so se glede
na konec leta 2024 zvisala za 3,6 mio evrov oziroma 7,3 %. Najpomembnejso postavko,
vredno 31,7 mio evrov oziroma 60,5 % vseh nekratkorocnih sredstev druzbe Goricane,
predstavljajo nepremicnine, naprave in oprema. Sledijo financne nalozbe in dana
posojila, ki znasajo 14,5 mio evrov, nato pa nalozbene nepremicnine v vrednosti 5,8
mio evrov.

Obvladovanju kratkoro¢nih sredstev, ki prestavljajo 27,5 % vseh sredstev druzbe

GoriCane, posvecamo veliko pozornost. Obseg obratnih sredstev vpliva na zadolzevanje

tako pri dobaviteljih kot tudi pri bancnih institucijah. KratkoroCna sredstva druzbe
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GoriCane so konec leta 2025 zna3ala 19,8 mio evrov in so se glede na leto 2024 znizala
za 0,3 %. Vrednost zalog se je konec leta 2025 znizala za 21,6 %. Kratkoro¢ne poslovne
terjatve so glede na leto 2024 visje za 33,3 %. Najvecji delez kratkoroCnih sredstev
predstavljajo poslovne terjatve v visini 10,8 mio evrov, in sicer 54,6 %.

Kapital druzbe Goricane je na dan 31.12.2025 znasal 26,4 mio evrov. V primerjavi z
31.12.2024 je nizji za 3,9 mio evrov, kar je predvsem posledica znizanja prenesenega
Cistega poslovnega izida iz preteklih leta zaradi izplacila dividend v letu 2025. Razmerje
med financnim dolgom in lastniskim kapitalom je na dan 31.12.2025 zna3alo 0,6 in se
je v primerjavi s koncem leta 2024 zvisalo za 0,4, saj smo v letu 2025 pridobili nov
dolgoroc¢ni kredit pri komercialni banki.

v tiso€ eur

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025
Dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti 10 0% 33 0% 21 0% 15.059 89%
Kratkoro€ne finan¢ne obveznosti 13.147 100% 10.027 100% 6.864 100% 1.911 11 %
Finan&ni dolg 13.157 100% 10.061 100% 6.885 100%¥ 16.970 100%
Kapital 26.898 100% 29.124 100% 30.378 100% 26.436 100%
Osnovni kapital 1.875 7% 1.875 6% 1.875 6% 1.875 7%
Kapitalske rezerve 10.838 40% 10.838 37% 10.838 36% 10.838 41%
Rezerve iz dobicka 196 1% 196 1% 196 1% 196 1%
Revalorizacijske rezerve 5.353 20% 5.189 18% 5.025 17% 6.732 25%
Rezerve, nastale zaradi vrednotenja po
posteni vrednosti 230 1% 211 1% 238 1% -139 -1%
Preneseni Cisti poslovni izid 6.296 23% 8.562 29% 10.967 36% 5.606 21%
Cisti poslovni izid poslovnega leta 2.109 8% 2.253 8% 1.238 4% 1.328 5%
Finan&ni dolg/Kapital 0,5 0,3 0,2 0,6
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 2,66 2,13 1,74 5,00

Rezervacije in druge dolgoro¢ne pasivne Casovne razmejitve druzbe Goricane v visini
6,3 mio evrov so bile zaradi prejetih donacij Ministrstva za okolje, podnebje in prostor
in rezervacij za nakup emisijskih kuponov za 71,5 % visje kot ob koncu leta 2024.

Dolgoroc¢ne financ¢ne obveznosti v skupni vrednosti 15,1 mio evrov se nanasajo na
dolgoroc¢na bancna posojila. Druzba je septembra 2025 pridobila nov kredit pri
komercialni banki in s tem nadomestila posojilo iz naslova sporazuma o preventivnem
finan€nem prestrukturiranju. Za razbremenitev denarnega toka in krepitev financne
stabilnosti druzbe pa smo pridobili tudi sredstva SID banke.

Kratkorocne finan¢ne obveznosti se nanasajo na kratkoroc¢ni del dolgoroc¢nih posojil s
strani bank, kratkoroCne obveznosti od obresti iz posojil od kratkorocnega dela in
obveznosti iz najemov. Na dan 31.12.2025 so znaSale 1,9 mio evra. V primerjavi z
letom 2024 so nizje za 72,2 %, saj je druzba v letu 2024 vse financne obveznosti
prikazovala kot kratkorocne.

Kratkorocne poslovne obveznosti brez pasivnih ¢asovnih razmejitev na dan 31.12.2025
znasajo 20,4 mio evrov in so v primerjaviz 31.12.2024 za 5,9 mio evrov oziroma 22,4
% nizje. NajveCji delez kratkoro¢nih poslovnih obveznosti, 89,9 %, predstavljajo
obveznosti do dobaviteljev.
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Kazalniki poslovanja

2024 2025
Koeficient obracanja sredstev 1,361 1,102
(prihodki od poslovanja | povprecno stanje sredstev)
Koeficient obracanja terjatev 11,361 8,467
(prihodki od prodaje | povprecno stanje terjatev)
Koeficient neposredne pokritosti kratkoro¢nih obveznosti 0,014 0,004
(likvidna sredstva | kratkoro¢ne obveznosti)
Koeficient ¢iste dobic¢konosnosti kapitala 0,042 0,048
(dobicek | povprecni kapital)
Stopnja lastniSkosti financiranja 0,442 0,366
(kapital | obveznosti do virov sredstev)
Stopnja dolgoro&nosti financiranja 0,514 0,684
(kapital + dolgorocne rezervacije + dolgoro¢ni dolgovi | obveznosti do virov
sredstev)
Stopnja osnovnosti investiranja 0,425 0,441
(osnovna sredstva po neodpisani vrednosti | sredstva)
Stopnja dolgoro&nosti investiranja 0,705 0,722
(vsota opredmetenih sredstev + dolgorocne financne nalozbe + dolgoroc¢ne
poslovne terjatve | sredstva)
Koeficient kapitalske pokritosti opredmetenih sredstev 1,040 0,829
(kapital | opredmetena sredstva po neodpisani vrednosti)
Koeficient pospe3ene pokritosti kratkoro&nih obveznosti 0,257 0,479
(likvidna sredstva + kratkorocne terjatve | kratkorocne obveznosti)
Koeficient kratkoro¢ne pokritosti kratkoro¢nih obveznosti 0,596 0,869
(kratkoro€na sredstva | kratkoro€ne obveznosti)
Koeficient gospodarnosti posiovanja 1,021 1,018
(poslovni prihodki | poslovni odhodki)
Koeficient Ciste dobic¢konosnosti kapitala 0,041 0,050

¢isti dobicek v poslovnem letu | povprecni kapital (brez Cistega poslovnega izida
prouCevanega leta)
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PRODAIJA

Leto, ki ga zakljucujemo, je ponovno postreglo z dinamicnimi razmerami na svetovnem
papirnem trgu. Negotovosti v Evropi, cenovni pritiski iz Azije, geopoliticna napetost in
nihanja v povprasevanju so zahtevali hitro prilagajanje, veliko koordinacije med oddelki
in nenehno iskanje pravih trznih poti. Kljub zahtevnim okolis¢inam pa smo dokazali, da
znamo ostati odporni, povezani in osredotoCeni na dolgorocne cilje.

V letu 2025 smo prodali 64.007 ton papirja. Kolicina je za 14,3 % nizja kot v letu 2024,
med drugim tudi zaradi preusmeritve dela narocil na nizke gramature, kjer je izdelavni
Cas daljSi. Skupna vrednost prodaje oziroma Cistih prihodkov od prodaje je v letu 2025
znasala 80,2 mio evrov. Od tega smo najvec, 45,4 mio evrov oziroma 56,6 % celotne
prodaje druzbe, ustvarili na trgih Evropske unije. Sledili so prihodki od prodaje v tretje
drzave s 27,1 mio evrov oziroma 33,8 %. Na domacem trgu smo ustvarili 7,7 mio evrov
prihodkov ali 9,6 %.

Prihodki od prodaje proizvodov v letu 2025 v primerjavi z letom 2024:

2024 2025
1. 2. 3. 4, 1. 2. 3. 4.
Cetrtletje Cetrtletje Cetrtletje Ccetrtletje | Cetrtletje Cetrtletje Cetrtletje Cetrtletje
Slovenija 1.930 2.349 2.710 1.796 1.961 2.053 1.813 1.905
EU 13.480 12.343 11.621 10.197 | 12.969 11.554 10.202 10.628
Tretje drzave 10.823 9.581 9.914 7.222 8.509 6.509 6.030 6.063
Skupaij: 26.233 24.273 24.245 19.215| 23.439 20.117 18.045 18.596

V letu, ki je za nami, smo utrdili svojo prisotnost na klju¢nih trgih in uspe$no vzdrzevali
prodajo tudi v Casih, ko je bil boj za vsako tono izjemno oster. Povprasevanje se je 3e
naprej spreminjalo iz meseca v mesec, a z dobro interno komunikacijo, prilagodljivim
proizvodnim programom in proaktivnim delom na terenu smo nasli pot do stabilnega
poslovanja.
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Prihodki od prodaje po vrstah papirjev
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e Siritev prodaje specialnih in farmacevtskih papirjev,

e uspeSen razvoj novih produktov z vi§jo dodano vrednostjo,

e razsiritev prisotnosti na novih trgih, kjer se nasa blagovna znamka postopoma
uveljavlja,

e povecCanje prepoznavnosti podjetja preko sejmov in sodelovanj s partnerji, ki
verjamejo v nase znanje in kakovost.

Posebej ponosni smo na:

Zelo pomemben del leto3njih aktivnosti so bili tudi sejmi, kjer smo okrepili stike z
obstojecimi kupci, odprli marsikatera nova vrata in Se povecali prepoznavnost podjetja.

Septembra smo se udelezili dveh sejmov, Labelexpo v Barceloni in Fachpack v
Nurembergu, ki sta nam ponudila odlicen vpogled v prihajajoCe trende na podrocju
etiket in embalaze. Srecali smo se s Stevilnimi kupci in partnerji ter ugotovili, da je
povprasevanje po specialnih papirjih v stalnem porastu.

Novembra smo bili prisotni na sejmu Paperworld v Dubaju. Gre za enega klju¢nih sejmov
na trgih Bliznjega vzhoda. Spoznali smo, da regija ostaja pomembna priloznost za Siritev
nasega programa specialnih papirjev.

Januarja 2026 pa sledi Se obisk sejma Pharmapack v Parizu, ki je eden pomembnejsih
sejmov za farmacevtsko industrijo. Udelezba nam bo omogocila dodatno utrditev
prisotnosti v segmentu farmacevtskih papirjev. Udelezbe na sejmih niso le predstavitve,
so tudi dokaz naSe ambicije, odprtosti ter pripravljenosti vlagati v nove trge in
dolgoroc¢na partnerstva.
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Delez prodaje po drzavah
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V letu 2026 bomo nadaljevali usmeritev v izdelke z visoko dodano vrednostjo, saj ti
predstavljajo klju¢ do dolgoroc¢ne stabilnosti. Pricakujemo podobno zahtevne razmere
kot letos, a smo hkrati prepricani, da v ekipi, znanju in inovacijah nosimo dovolj
potenciala, da izzive spremenimo v priloznosti. Nacrtujemo okrepitev razvoja specialnih
papirjev, Se intenzivnejSe delo na raznih projektih ter nadaljnjo gradnjo odnosov s kupci
na obstojecih in novih trgih.

Verjamem, da bomo z odlocnimi, premisljenimi koraki in medoddelcnim sodelovanjem
tudi v prihodnjem letu ostali pomemben in zanesljiv globalni partner v segmentu
specialnih papirjev.

PROIZVODNIA

Koli¢inska neto proizvodnja je v leta 2025 precej odstopala od plana. Glavni razlog so
vecCkratna mirovanja papirnega stroja, ki niso bila planirana z letnim planom, in pa
vzdrzevalski neplanirani zastoji, ki so zmanj3ali hitrost papirnega stroja. K nizji neto
proizvodnji je prispeval tudi padec povprecne gramature.
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Proizvodnja 2015-2025
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[ Proizvodnja —O—Povp.gramatura

Glavni kazalniki proizvodnje so se ohranili na skoraj enakem nivoju kot v preteklih letih.
Skupni izmet se je povecal za 0,6 %, tehnoloski pa ostaja na nizkem nivoju in je znasal
le 3,4 %. Stevilo menjav je na enakem nivoju, vendar so te res zahtevne, saj je proizvodni
program zelo 3irok. Stevilo pretrgov je nespremenjeno, ¢as pretrga je krajsi. Kot je bilo
Zze omenjeno, se je mocno podaljSal zastojni Cas zaradi mirovanja stroja. Skupna
izkorisCenost je padla zaradi planirane investicije v mesecu septembru in zgoraj
omenjenih tezav. Koli€inska neto proizvodnja je najnizja v zadnjih desetih letih, vendar
smo lahko veseli, da je bila izvedena investicija v nov vakuum, prva tako velika po letu
2006, uspesna. Situacija s celulozami je primerljiva z lanskoletno situacijo. Najvecji
problem predstavljajo mehanske napake, tako priizlo€anju, internih reklamacijah in tudi
reklamacijah s strani nasih kupcev.

Na vzdolZno-rezalnem stroju smo zrezali 68.110 ton ustreznega papirja, od tega 45,8 %
za nadaljnji razrez v format. Gramatura je padla na 67,6 g/m?, kar je skoraj 2 g/m? manj
kot leto prej. Skupni delez izmeta ni bistveno drugacen in je znasal 6,7 %. Skupna
izkorisCenost, ki je najboljSi pokazatelj vseh vplivov na delovanje papirnega stroja, je v
letoSnjem letu padla, kar je bilo pricakovano zaradi planirane investicije. Leto 2025 je
glede na tezave z obratovanjem eno najtezjih let v zadnjem desetletju, hkrati pa je
spodbudno, da smo investicijo kljub tezki situaciji izpeljali v nacrtovanem casovnem
okviru.

28

QUALITY
PAPER
by GORICANE



GORICANE

Neto proizvodnja 2025 v primerjavi s planom in letom 2024
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Povpre¢na neto proizvodnja na papirnem stroju je znasala 84 km?/mesec oziroma
5.676 t/mesec. Hitrost je bila do septembra zaradi situacije v obmocju stiskalnic
omejena na 840 m/min na situ, po investiciji pa jo uspeSno dvigujemo. V zadnjem
tromesecju dosegamo hitrosti okoli 824 m/min, kar je najvec v zadnjih petih letih.

Tehnoloski izmet je Se vedno zelo nizek, medtem ko prodajni izmet =zaradi
razdrobljenosti programa in specialnih narocil od papirja do papirja niha. Stevilo
pretrgov je prakticno enako - imamo 103 pretrge/mesec, cas, potreben za
napeljevanje, pa se je skrajsal. Vzdrzevalski zastoji so visji zaradi investicije, medtem ko
so tehnoloski zastoji na enakem nivoju kot leto 2024.

Na vzdolzno-rezalnem stroju smo za razrez v format proizvedli 31.183 ton papirja.
Gramatura formatnega papirja se je Se povecala in je zna3ala 71,2 g/m?. Povprec¢na
mesecna proizvodnja formata je bila 2.452 t/mesec. Izmet je stabilen, a $e ne dosega
nacrtovanih koli¢in in se giblje okrog 10 %. PRS3 ni obratoval, medtem ko sta PRS1 in
PRS2 dosegla nekoliko nizjo skupno izkoris¢enost kot v preteklem letu, kar je tudi
posledica poveCanega mirovanja papirnega stroja. Proizvodnja je razdrobljena, narocila
so v porastu. Fluktuacija ljudi je v dodelavi Se vedno velika, a veCopravilnost in smiselno
planiranje omogocata izpolnjevanje dobavnih rokov.
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Proizvodnja v dodelavi 2015-2025
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W Proizvodnja

Tako reklamacije v proizvodnji kot dodelavi so stabilne. Najbolj nas bremenijo mehanske
napake, ki se pri nekaterih kupcih ponavljajo. Trg je vse bolj zahteven, kupci se
opremljajo z nadzornimi sistemi, kar nas iz dneva v dan spodbuja k napredku.

Glavna problematika internih reklamacij Se vedno ostaja ista — mehanske napake. Te
lahko nastajajo po celotni verigi proizvodnje, od natoka do vzdolzno-rezalnega stroja.
Potreben bo projekten pristop, ki bo vkljucil vse glavne segmente.

Struktura proizvodnje
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M Specialni Papir za silikoniziranje = Sublimacijski

Poraba energentov je poskocila. Odstopajo zlasti procesna toplota, voda in tudi
elektricna energija, kar je moc¢no povezano s spremembo proizvodnega programa. Kljub
dobro izpeljani investiciji v novi vakuumski sistem s turbo blowerjem, kjer se je poraba
elektricne energije opazno znizala, je specificna poraba na tono proizvoda le nekoliko

padla, hkrati pa se je poraba vode precej znizala.

Investicija v sanacijo stiskalnic omogoca tudi dvig hitrosti do nivoja, kjer se sreCujemo z
drugimi omejitvami, kot so mazanje z mastjo, premer pick-up valja itd.
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Kadrovsko smo leto 2025 dobro zapolnili, a novozaposleni potrebujejo cas za
pridobivanje znanja in predvsem izkuSenj, da bodo lahko napredovali. Tako je e vedno
aktualna vecopravilnost in potrpezljivost z novozaposlenimi. Vpliv velikega Stevila
novozaposlenih se delno kaze tudi v nekoliko slabsih rezultatih.

PapirniStvo je kompleksna proizvodnja, timsko delo, hitro in odgovorno odlocanje,
zaveze do okolja, kupcev, energentov ... in vsako leto na vseh podrocjih prinese nove
izzive, proizvodnja pa uspesno krmari med njimi.

NABAVA

Na podrocju celuloze Ze vec let velja, da so medletni cikli postali stalnica. Za ohranitev
konkurencnosti so kljucne sposobnosti hitrega prilagajanja svetovnim, evropskim in
drzavnim tveganjem, inovacije v resitve, ki zamenjujejo plastiko, okoljsko naravnanim
proizvodnim procesom in fleksibilnost.

Proizvajalci listavcev v Braziliji in Kitajski nacrtujejo nove proizvodne linije, kar bo v
naslednjih dveh letih dodatno povecalo konkurenco, na drugi strani pa imamo
proizvajalce iglavcev, ki se sreCujejo z visoko ceno vhodne surovine. Nihanja na strani
celuloze se nadaljujejo tudi v tem letu. NajviSje cene smo dosegli v mesecu marcu,
potem pa so do avgusta cene padale. Opazni medletni dvigi in padci se gibljejo v obsegu
+/-20, glavni razlogi za tako velika nihanja pa so — kot smo omenjali Ze v preteklosti —
razmere na kitajskem trgu, premajhno povprasevanje, podaljSani remonti proizvajalceyv,
stavke, valutna nihanja itd.

Gibanje cen celuloze
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V povezavi z nizjim povpraSevanjem po grafi¢nih papirjih in zastoji v proizvodnjah
proizvajalcev papirja smo v drugem, tretjem in Cetrtem Cetrtletju leta 2025 zaznali tudi
vecCjo ponudbo dolocenih drugih surovin za izdelavo papirja. Medletna cena lateksa je
padla za 17 %, prav tako je cena kationskega Skroba nizja za vec kot 7 %, cena nativhega
Skroba v primerjavi z letom 2024 pa je nizja za vecC kot 10 %. Cena opticnega belila je
na letni ravni nizja za vec kot 4 %, za 5 % nizja pa je bila tudi cena klejiva v Cetrtem
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Cetrtletju leta 2025. Ostale pomembne surovine za izdelavo papirja so bile na stabilni
oziroma konkurencni ravni. Embalaza se je pocenila za 8 %.

Dostopnost do klju€nih materialov in storitev se je bistveno izbolj3ala, na strani rezervnih
delov za delovanje proizvodnje pa se sreCujemo z daljSimi dobavnimi roki. V kriti¢nih
primerih tveganje obvladujemo z letnim narocilom oziroma zagotavljamo vecje zaloge.

lzvajamo temeljito raziskavo trga surovin in morebitnih nadomestkov ter glede na
ugotovitve pravocasno ukrepamo. ISCemo, testiramo in uvajamo nove vire surovin v
proizvodnjo. Ciljno usmerjeno gradimo dolgorocne in stabilne partnerske odnose.
Spremljamo in analiziramo stanje mednarodnih trgov. Redne kontakte vzdrzujemo tudi
z dobavitelji, s katerimi operativho ne poslujemo, vendarle pa predstavljajo kakovostno
potencialno alternativo. PravoCasno naro¢amo, izvajamo rezervacije pri dobaviteljih,
iISCemo alternativne dobavitelje in preizkuSamo alternativhe materiale.

Delez stroskov materiala v kosmatem donosu iz poslovanja je znasal 67 %, stroski
materiala na tono proizvedenega papirja pa so se v primerjavi z letom 2024 znizali za
9,4 %.

ENERGETIKA

Na energetskem podrocju je bilo leto 2025 nekoliko bolj predvidljivo kot preteklih nekaj
let, vendar so imeli geopoliticni dogodki Se vedno pomemben vpliv na delovanje
svetovnih energetskih borz. Ti vplivi so bili Casovno bolj omejeni kot v preteklosti.

Ceprav smo imeli zakupljeno pretezno koli¢ino energije, so ti neplanirani dogodki pustili
sledi tudi na nasih stroskih energije. Vecje vplive smo prepreCevali z zakupi na
mesecnem nivoju, delno pa tudi s prilagajanjem obratovanja proizvodnje, kar se je
odrazilo tudi na nizji letni porabi tako elektricne energije kot zemeljskega plina.

Gibanje cen zemeljskega plina in elektrike
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Cene zemeljskega plina na borzah so bile Se vedno vec kot dvakrat visje kot pred
energetsko krizo. Gibanje cene preko leta je bilo priblizno v okviru +/-5 % z obcasnimi
skoki zaradi posameznih geopoliticnih dogodkov, proti koncu leta pa so cene rahlo
padle.

Cena elektricne energije je bila na zacCetku leta na madzarski borzi 3e okoli 120
eur/MWh, preko leta pa se prakti¢no ni spustila pod 100 eur/MWh. Urne postavke preko
leta so bile predvsem v veCernem cCasu zelo dinamicne in v nekaterih trenutkih tudi
ekstremno visoke (tudi blizu 1000 eur/MWh), kar je imelo pri nas kljub 80 % ali vec
zakupljene energije vpliv na skupno ceno.

Cene emisijskih kuponov so bile preko leta dokaj umirjene, vendar na razmeroma
visokem nivoju, okoli 80 evrov na kupon. Emisijskih kuponov za leto 2024 smo imeli na
racunu dovolj za predajo.

Obratovanje energetike preko leta je bilo dokaj mirno, brez vecjih stresov in tezav.
TeZava je bila na kotlu Bosch z obzidavo, predvsem okoli gorilnika.

Projekt izgradnje kablovoda do RTP Medvode se je preko leta nadaljeval s pridobivanjem
sluznosti in prilagajanjem trase. Sluznosti so bile v celoti pridobljene, trase usklajene z
Elektrom Gorenjska. ZakljuCek skupnega projekta Gori€ane-Elektro Gorenjska je planiran
do konca leta 2026.

Na podrocju porabe sveze vode so bile izvedene obsezne akcije v zvezi s sanacijo
obstojeCega vodovodnega omrezja, merilnimi napravami na vodnjakih in
protipovratnimi ventili. Kolicine vod smo Ze uspeli znizati in se prakticno uskladiti z
zakonsko dovoljenimi koliCinami.

Poraba komprimiranega zraka se sicer izboljSuje, vendar v doloCenih trenutkih Se vedno
presega Zelene vrednosti. Izveden je bil razsirjen energetski pregled, ki je pokazal
moznosti napredka tako pri porabi komprimiranega zraka kot pri porabi ostalih
energentov in pri zniZzanju emisij.

Z dobavitelji elektricne energije in zemeljskega plina smo bili tekoCe v kontaktu.
Vzpostavili smo tudi kontakt z novimi dobavitelji.

Planiran je bil zagon novega 30-tonskega kotla LOOS. Zal so bili poskusi zaradi manjsih
tezav, predvsem na ventilih in regulatorju vpiha zgorevalnega zraka, neuspesni.

VZDRZEVANIJE

Zaradi obseznejSe nacrtovane investicije v vakuumski sistem je bilo za leto 2025
planiranih najvec vzdrzevalnih zastojnih ur v zadnjih nekaj letih. Glavnina teh ur je bila
planirana za konec avgusta in zacCetek septembra, ko je bil izveden najobseznejsi
vzdrzevalno-investicijski zastoj v zadnjih desetih letih.

Planirane zastojne vzdrzevalne ure so bile prakti¢no realizirane povsem po planu.

Tekom leta so bili izvedeni redni zastoji za popravila, vsak od njih je trajal od 12 do 18
ur.
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Konec avgusta in na zaCetku septembra so bila izvedena obseZna dela v sklopu montaze
novega vakuumskega sistema, zamenjava celotne nosilne konstrukcije skupine
stiskalnic, implementacija novega krmilno-regulacijskega sistema pogonov papirnega

Vv v

stroja, druga obseznejsa nujna vzdrzevalna dela, CiS€enja, predelave in optimizacije.

Obseg planiranih zastojev se je prilagajal trenutnim razmeram na trgu gotovih izdelkov
in surovin. Cas planiranih zastojev se je izkoristil tudi za vzpostavitev breznapetostnega
stanja, stanja brez vode ali stanja brez komprimiranega zraka. V tem casu so bila
izvedena nujna vzdrzevalna dela na SN napravah, na sanaciji razvoda komprimiranega
zraka in razvoda sveze vode ter na vodnjakih.

Na delih v Casu planiranih zastojev je sodelovalo razli¢no Stevilo zunanjih izvajalcev iz
Slovenije in tujine ter vse naSe ekipe.

Stevilo ur neplaniranih tehni¢nih-vzdrZzevalnih zastojev se je glede na pretekla leta 3e
nekoliko povecalo in je znasalo dobrih 238 ur. Izstopajo mesec april zaradi okvar na
elektroniki in strojnih napravah, mesec maj, ko so se nadaljevale teZave z elektroniko in
dodatno z menjavo valjev, september s tezavami ob zagonu po daljSem zastoju in
oktober zaradi tezav na elektro napravah in v energetiki.

Stroski vzdrzevanja so bili v primerjavi z letom 2024 in planom za 2025 nizji.

V letu 2025 so se v tovarni izvajala le najbolj nujna gradbeno-vzdrzevalna dela.
Gradbeno-vzdrzevalne ekipe so sodelovale tudi pri vseh planiranih vzdrzevalnih zastojih,
pri investicijskih projektih in pri izrednih dogodkih.

V sklopu rednih vzdrzevalnih posegov so bile izvedene predvsem sanacije prostorov in
streh objektov, doloCeni obcasni posegi na vododcistilni napravi in manjSi posegi pri
sanaciji dvoris¢ in poti.

Izredni poseq je bil zaradi pus¢anja izveden na glavnem vodovodnem sistemu. Se vedno
je bilo opravljenih tudi nekaj del v sklopu popoplavne sanacije ob Sori.

Zaradi spremenjene zakonodaje smo morali zamenjati protipovratne ventile in merilno
opremo na crpaliscih sveze vode. V sklopu teh zamenjav je bilo treba na vseh ¢rpaliscih
izvesti gradbena dela (izkopi, gradbeni odri, betonaze, ...). V celoti so bili sanirani tudi
vsi objekti Crpalisc.

Celotni letni stroski gradbenega vzdrzevanja so bili na planiranem, realnem nivoju.

INVESTICHIE

Leto 2025 je na podrocju investicij zaznamovala predvsem investicija v posodobitev
vakuumskega sistema na papirnem stroju. Omenjena investicija v nakup in zagon turbo
puhala je namenjena izboljSanju proizvodnje in regulacije vakuuma na papirnem stroju.
Poleg tega nov, sodoben sistem za proizvodnjo vakuuma zagotavlja optimizacijo
obratovanja in s tem obcutno nizjo specificno porabo elektricne energije.
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Ostale investicije so bile namenjene:

e zagotavljanju varnosti (zamenjava nosilne konstrukcije skupine stiskalnic,
posodobitev nakladalnih ramp),
e boljSemu nadzoru nad procesi (belinomer, nova oprema ¢rpaliS¢ sveZe vode, S7),
zniZanju porabe energije (novi elektro motorji) in
e znizanju emisij.
Investicija v kablovod med Papirnico in RTP Medvode je bila v zadnjem Cetrtletju leta
2025 zaCasno zaustavljena zaradi drugih prioritet partnerja v projektu, Elektra
Gorenjska, nadaljevala pa se bo spomladi 2026.

Zaradi spremenjenih prioritet preko leta se ureditev zracne bilance v proizvodni hali
zamakne za eno leto.

Zaceli smo z investicija v povecanje suSilne kapacitete predsusilne skupine. Zaradi
obseznosti del se bo investicija izvajala priblizno dve leti.

Na novo smo odprli za nekaj manj kot 4,5 mio evrov investicij.

Znesek aktiviranih osnovnih sredstev v letu 2025 znasa 3,478 mio evrov.

RAZVO]

Aktivnosti procesa razvoja so bile usmerjene na podrocje embalaznih papirjev, in sicer
razvoj mascoboodpornih papirjev brez uporabe fluoriranih spojin (PFAS) ter razvoj
embalaznih papirjev za suha Zivila. Na laboratorijskem nivoju se je testiralo premazne
mase, namenjene tudi za sublimacijski tisk.

Za odpornost embalaze na mascobe se najpogosteje uporabljajo PFAS snovi, ki pa jih
Uredba o embalazi in odpadni embalazi (Uredba EU 202540 - PPWR) prepoveduje,
vendar se zaenkrat lahko Se uporabljajo v prehodnem obdobju do sredine leta 2026. V
letu 2025 smo za proizvod SORA barrier ECO (brez uporabe PFAS spojin) pridobili
skladnost za stik z zivili. Preko rednih narocCil nekaterih kupcev smo prejeli povratne
informacije, ki se navezujejo na predelavo (tisk, izdelava vreck ...). Na podlagi odzivov s
trga in laboratorijskih testov smo v sklopu industrijskih poskusov znizali lastno ceno ter
se s tem priblizali zahtevam kupcev. V letu 2026 se nacrtuje razvoj nove premazne
mase z namenom doseganja konkurencnejSe lastne cene, glede na povprasevanje s trga
pa se v letu 2026 nacrtuje tudi razvoj in proizvodnjo masc¢oboodpornih bariernih
papirjev v rjavi barvni niansi.

Embalazni papir za nakupovalne vrecke in shranjevanje suhe hrane (sladkor, moka ...) je
bil v preteklem letu izdelan na zalogo za testiranja na trgu v gramaturnem obsegu od
40 do 110 gsm. Prejeli smo testna narocila za papir, namenjen za nakupovalne vrecke
in shranjevanje suhe hrane, predvsem za gramature, visje od 80 gsm, za katere smo
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prejeli tudi nekaj povratnih informacij. Vecjih rednih narocil ni bilo, zato validacija ni bila
zakljucena.

Vletu 2025 se je na laboratorijskem nivoju opravilo laboratorijsko testiranje za kemicno
zascito, torej z dodatki, ki ob stiku s topili ali spremembi pH spremenijo barvo ter tako
poskrbijo za zascito pred ponaredki. Na industrijskem nivoju so potekale proizvodnje
fizicne zasCite z uporabo razli¢nih barvnih kombinacij UV-vidnih viaken pri razlicnih
vrstah papirjev (nepremazani in pigmentirani papirji). V letu 2026 bomo zaceli s
testiranjem kemic¢ne zascite na industrijskem nivoju.

Vletu 2025 smo iskali moznost obdelave naravnega barvila Tagetes Erecta, da bi z njim
proizvedli niansiran papir. Na laboratorijskem nivoju smo testirali razlicne obdelave
barvila.

V letu 2026 nacrtujemo, da bomo na trgu validirali na masCobe odporen papir z
uporabo kemikalij brez fluorovih spojin in embalazne papirje v vi§jem gramaturnem
obmocju. Poleg tega bomo razvijali tudi lastno premazno maso za mascoboodporne
papirje. Nacrtuje se nadaljnje testiranje kemicne zascite v osnovi in testiranje papirja z
lastno premazno maso za sublimacijski tisk.

ODGOVORNOST DO ZAPOSELNIH

Nas pristop k upravljanju ¢loveskih virov

Zaposleni predstavljajo temelj dolgoroCne uspeSnosti podjetja in pomemben delez
njegove druzbene odgovornosti. Podjetje pri upravljanju ¢loveskih virov sledi nacelom
spostovanja c¢lovekovih pravic, enakih moznosti, varnega in zdravega delovnega okolja
ter vkljuCujoCe organizacijske kulture. Kadrovske politike so usklajene z veljavno
zakonodajo, kolektivhimi pogodbami in notranjimi akti, pri ¢emer stremimo k
preglednosti, enakopravni obravnavi in stabilnosti zaposlitve.

Zaposlovanje, struktura in stabilnost delovne sile

Zaposlovanje v letu 2025 je potekalo skladno z letnim kadrovskim nacrtom in
operativnimi potrebami proizvodnje. V podjetju se je zaposlilo 22 novih sodelavceyv,
predvsem zaradi zacasno povecanih potreb ali nadomescanja zaposlenih, ki so zapustili
podjetje. Skupno je podjetje v letu 2025 zapustilo 23 zaposlenih.

Ob koncu leta je bilo v podjetju zaposlenih 219 oseb. Visok delez zaposlitev za
nedolocCen Cas (93,61 %) odraza zavezanost podjetja k dolgorocni stabilnosti delovnih
razmerij in odgovornemu upravljanju delovne sile.
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Fluktuacija
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Spolna struktura zaposlenih odraza znacilnosti papirne industrije, kjer so posamezni
proizvodni procesi fizi€no zahtevnejsi. Med zaposlenimi je bilo 168 moskih in 51 Zensk.
Podjetje pri zaposlovanju in napredovanju zagotavlja enake moznosti ne glede na spol
ali druge osebne okolisCine.

VkljuCevanje in prilagajanje delovnih pogojev

Podjetje aktivno spodbuja vkljuCevanje oseb s posebnimi potrebami. V letu 2025 so
zaposleni s statusom invalida predstavljali 4,11 % vseh zaposlenih. Gre za zaposlene z
razlicnimi stopnjami invalidnosti, pri katerih so delovha mesta, delovni procesi in delovni
Cas prilagojeni njihovim zmoznostim, kar jim omogoca varno, kakovostno in dolgoroc¢no
vklju€evanje v delovno okolje.

Hkrati zaznavamo narascajoC trend zaposlenih z omejitvami pri delu zaradi
zdravstvenega stanja. Na te spremembe se podjetje odziva s prilagoditvami delovnih
mest, prerazporeditvami nalog in preventivnimi ukrepi, s ciljem ohranjanja delovne
sposobnosti zaposlenih in zmanjSevanja tveganj za poslab3anje zdravstvenega stanja.
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Razvoj kadrov in prenos znanja
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Strokovni razvoj zaposlenih predstavlja pomemben del kadrovske politike. Podjetje
omogoca redno izobraZevanje in usposabljanje s poudarkom na obveznih znanjih s
podrocja varnosti in zdravja pri delu, ravnanja z nevarnimi kemikalijami, pozarnega
varstva, varovanja okolja in zagotavljanja skladnosti s standardi.

V letu 2025 je povprecni obseg izobrazevanja znasal 9,04 ure na zaposlenega, pri
Cemer je vecji delez predstavljalo zunanje izobrazevanje. PovprecCni stroSek
izobrazevanja je znasal 214,78 evrov na zaposlenega.

Izobrazevalne ure na zaposlenega

iz.ure/zapos.; e/zapos.; 9,28

2024 m2025

Posebno pozornost namenjamo tudi vkljuCevanju miadih. Dijakom in Studentom
omogocamo opravljanje obcasnega dela in obvezne prakse v okviru izobrazevalnih
programov, s C¢imer prispevamo k razvoju prihodnjih kadrov ter ohranjanju znanj in
kompetenc v dejavnosti.
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Placna politika, enakopravnost in socialna varnost

Placna politika podjetja temelji na veljavni zakonodaji, panozni in podjetniski kolektivni
pogodbi ter nacelu enakopravne obravnave vseh zaposlenih. Pri doloCanju plac ne
razlikujemo med zaposlenimi glede na vrsto zaposlitve, spol ali druge osebne okoliscine.

Minimalna bruto placa je v letu 2025 znaSala 1.277,72 evra, povprecna bruto placa v
podjetju iz ur pa 3.476 evrov. Gibanje plac v podjetju sledi zakonodajnim spremembam
in razvoju trga dela.

Z namenom krepitve socialne varnosti so vsi zaposleni vkljuceni v kolektivho dodatno
pokojninsko zavarovanje in kolektivho zdravstveno zavarovanje, kar jim omogoca
dodatno zascito na podrocju zdravja in dolgoro¢ne financne varnosti.

Zdravje, varnost in dobro pocutje

Zdravje in varnost zaposlenih predstavljata eno klju¢nih podrocij upravljanja druzbenih
vidikov poslovanja. Podjetje redno izvaja predhodne in obdobne zdravstvene preglede
ter usposabljanja s podrocja varnosti in zdravja pri delu ter pozarne varnosti.

Zaposlenim, ki so pri delu izpostavljeni hrupu, zagotavljamo individualno prilagojeno
zascito sluha. Poleg zakonsko predpisanih ukrepov izvajamo tudi aktivnosti promocije
zdravja na delovhem mestu s ciljem izboljSevanja delovnih pogojev in splosnega pocutja
zaposlenih. Mednje sodijo organizirana rekreativna dejavnost, omogocanje koris€enja
pocitniskih kapacitet in zagotavljanje sadja na delovhem mestu.

V letu 2025 je bilo zabelezenih 28.648 ur bolniSkih odsotnosti (2,4 % vec kot lansko
leto) in enajst lazjih poSkodb pri delu. Podjetje si prizadeva za stalno izboljSevanje
varnostne kulture in zmanjSevanje tveganj za nezgode pri delu.

PRICAKOVANI RAZVOJ DRUZBE

V zahtevnih razmerah, ki jih zaznamujeta Sibka industrijska aktivnost in neenakomerno
okrevanje povprasSevanja, druzba GoriCane ohranja osredotocenost na ucinkovitost
poslovanja in posluje z dobrim rezultatom. Kljub izzivom =zaradi geopoliti¢nih
negotovosti in inflacijskih pritiskov nacrt za leto 2026 predvideva izboljSanje financnih
kazalnikov.

Napovedi in nacrti prihodnjega poslovanja podjetja in njegovega financnega stanja so
povezani z vrsto negotovosti in tveganji tako uresniCitve predpostavk kakor tudi samih
nacrtov. Na uspesnost poslovanja in na financ¢ne cilje lahko vplivajo razli¢ni dejavniki, na
katere druzba Goricane, d.d., nima vpliva. Ob vecjih spremembah v poslovnem okolju,
na primer rasti cen surovin, spremembah tecaja valute dolarja in manjSem
povprasevanju po nasih papirjih lahko dejanski izid poslovanja odstopa od
nacrtovanega.
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Poudarki poslovnega nacrta za leto 2026:

e Prihodki od prodaje: 83,6 mio evrov
e Kosmati poslovni izid: 83,9 mio evrov
e EBITDA: 6,4 mio evrov
e Cisti poslovni izid: 2,9 mio evrov
e Financni dolg/EBITDA: 2,4
e Financna varnost: 38,6 %
Nacrtovane rezultate za leto 2026 bo druzba dosegla s:

e proizvodnjo 69.700 ton papirja in
e prodajo 66.426 ton papirja, od tega 88,1 % na trgih zunaj Slovenije.
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OKOLJSKO POROCILO
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uvoD

Papirnica Goricane je v letu 2025 izpolnila vse zakonodajne zahteve glede emisij v
okolje, doloCene z okoljevarstvenim dovoljenjem, hkrati pa izvedla nove ukrepe za
dodatno zmanjsanje vplivov proizvodnje na okolje.

Pomemben mejnik v letu 2025 je bila oddaja nove vloge za spremembo
okoljevarstvenega dovoljenja (OVD). V sklopu priprave dokumentacije, ki vkljuCuje
podatke o tehnologiji proizvodnje, emisijah, ravnanju z odpadki, skladis¢enju nevarnih
kemikalij in druge elemente, pomembne za varovanje okolja, smo postavili smernice za
skladno in odgovorno ravnanje z okoljem.

Vletu 2025 smo uspesno zakljucili projekt vzpostavitve delovanja novega parnega kotla
LOOS. Novi kotel je nadomestil stari parni kotel WB40, ki je bil v zadnjih letih le Se v
rezervi. Po opravljenih kontrolnih testih novega parnega kotla LOOS je bil parni kotel
WB40 dokoncno odjavljen iz obratovanja. Zagon novega kotla pomeni korak naprej k
vecji energetski uCinkovitosti in zanesljivosti oskrbe s paro, hkrati pa k zmanjsanju vplivov
na okolje zaradi sodobnejSe tehnologije zgorevanja in boljSega izkoristka goriva v
primerjavi z odjavljenim parnim kotlom WB40.

UPORABA NARAVNIH VIROV

Med naravne vire, ki se uporabljajo za izdelavo papirja, spadajo celuloza, polnila in
pigmenti (kaolin, kreda), vodnjaska voda in zemeljski plin.

Racionalno rabo celuloze, polnil in pigmentov merimo z indeksom snovnih izgub iz
proizvodnega procesa. Snovne izgube, ki jih racunamo na vodocistilni napravi, izhajajo
iz koli€ine absolutno suhega mulja na vstopu na vodocistilno napravo. V letu 2025 smo
se zaradi prilagajanja razmeram na trgu soocili z vecjim Stevilom prehodov med
posameznimi vrstami papirja, kar je povecalo snovne izgube. Snovne izgube glede na
zastavljeni cilj presegamo za 0,15 %.

Indikator Cilj 2021 2022 2023 2024 2025
% (izracun na bruto proizvodnjo) 0,75 0,79 0,49 0,49 0,60 0,90

Snovne
izgube

Drugi pomembni naravni vir predstavlja podtalnica. V tovarni so Stirje vodnjaki za
¢rpanje vode iz podtalnice, dva vodnjaka pa se uporabljata kot opazovalni vrtini.

VodnjaSka voda se uporablja pri proizvodnji papirja in za hladilne namene. Poraba
vodnjaske vode je odvisna od proizvodnega programa na papirnem stroju in od casa
delovanja parnega kotla. V tovarni imamo dva parna kotla, in sicer vodilni kotel Bosch,
rezervni kotel Wagner pa je v letu 2025 nadomestil nov parni kotel LOOS. Spodnja
preglednica podaja koli€ine vodnjaske vode za potrebe proizvodnje papirja in pare.
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Indikator 2021 2022 2023 2024 2025
SveZa voda (vodnjaki) 1000
m3 2.033 1.938 2.033 1.679 1.506
Poraba SveZa voda (hlajenje v 565* 0* 0* 0* 0*
vode energetiki) 1000 m3 1.461** 1.932%* 2027 1.674%* 1.502%*

SveZa voda (tehnoloski

namen proizvodnja papirja) 1.417 1.325 1.347 1.294 1.191

1000 m3
Spec. poraba tehnolo3ke 17,3 16.6 16,9 16,1 17,5

vode m3/ton neto

Poraba

energije Zemeljski plin 1000 Sm3 12.169 10.292 10.558 10.745 9.645
Nabavljena elektrika MWh 48.234 50.769 51.404 51.465 46.055

Poraba elektricne energije
MWAh [ton neto 0,652 0,637 0,644 0,638 0,677

Poraba toplotne energije
Gl/ton neto 3,696 3,727 3,753 3,645 4,153

*hlajenje kot termoelektrarna

**hlajenje kot tehnoloski namen

V letu 2025 smo v sklopu programa za zmanjSanje porabe vode izpeljali investicijo, s
katero smo nadgradili naS vakuumski sistem. Novi sistem ustvarjanja vakuuma v
primerjavi s starim obratuje z niZjo porabo elektricne energije, ne potrebuje vode za
ustvarjanje vakuuma, ima pozitiven vpliv na okolje in hkrati podpira nase cilje v skladu z
direktivo ESG.

Vpeljani vodni management se je izkazal za uCinkovitega, saj so bili na podlagi zajetih
podatkov sprejeti ukrepi za sanacijo vodovodnega sistema, vodnjakov in izboljSanje
sistema nadzora nacrpanih in odvedenih vod.

Papirnica GoriCane se zaradi proizvodnega programa specialnih papirjev in zaradi
velikega Stevila menjav proizvodnega programa uvrs¢a med specialne papirnice, za
katere je v dolocCitvi zakljuckov o najboljsi razpolozljivih tehnikah (BAT) dolocena
maksimalna specificna poraba vode 20 m?’[tono neto proizvodnje. Iz zgornje
preglednice je razvidno, da je v zadnjih petih letih specificna poraba vode visja od 15
m?[neto proizvodnjo.

Tretji naravni vir predstavlja zemeljski plin za proizvodnjo procesne pare. Poraba
zemeljskega plina je odvisna od proizvodnega programa. Tudi v letu 2025 se Se napre]
izkazuje visoka energetska ucinkovitost proizvodnega procesa, kot je nizka specificna
poraba elektri¢ne in toplotne energije v primerjavi z BAT tehnikami.

EMISIJE

Zrak

Emisije v zrak nastajajo pri proizvodnji pare ter pri suSenju in razrezu papirja. Monitoring
emisij v zrak je predpisan z okoljevarstvenim dovoljenjem vsako tretje leto za kotlovske
naprave in vsako peto leto za odprasevalne naprave, izvaja pa ga zunanja pooblascena
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ustanova. Za proizvodnjo pare imamo dve srednji kurilni napravi z lo¢enim izpustom v
zrak, in sicer parni kotel Bosch (kovinski dimnik) in parni kotel LOOS (nov kovinski dimnik).
Betonski dimnik zaradi odjave parnega kotla Wagner ne deluje. Vedno deluje samo en
parni kotel hkrati. Vodilni je parni kotel Bosch, kotel LOOS pa sluzi samo kot rezerva v
primeru izpada vodilnega kotla. Parni kotel Bosch je novej3a kurilna naprava, za katero
so predpisane mejne vrednosti pod 110 mg NOx/m3 zraka.

V letu 2024 smo opravili monitoring emisij snovi v zrak za parni kotel BOSCH in dokazali
izpolnjevanje zakonskih mej. Dodatnih monitoringov v letu 2025 ni bilo potrebno
opraviti, saj je obratoval samo kotel Bosch.

V letu 2026 ni predvidenih rednih monitoringov emisij v zrak, predvidene pa so prve
meritve za novo kurilno napravo LOOS.

Emisije snovi v ozracje

Okoljevarstven

Indikator o dovoljenje 2021 2022 2023 2024 2024
Emisije v ozracje NOx 110 65** 65** 65** 7xxxx 7 xxxx
(kotel Bosch) mg/m3
Prah 150 8* 8* ek 3rxx Jxxx
Vsi izpusti mg/m3

* monitoring 2018
**monitoring 2021
***monitoring 2023
****monitoring 2024

Voda

V podjetju se industrijske odpadne vode Cistijo na lastni industrijski Cistilni napravi.
Postopek CciSCenja temelji na mehansko-kemijski obdelavi (primarna stopnja) in

Vv v

bioloskem CiS€enju (sekundarna stopnja).

Nadzor nad kakovostjo industrijske odpadne vode izvajamo z on-line meritvami klju¢nih
parametrov in dnevnimi meritvami v laboratoriju. Dodatno se izvaja redni monitoring,
ki ga dvanajstkrat letno izvaja zunanja pooblas€ena institucija.

V letu 2025 smo med septembrskim zastojem proizvodnje izvedli obsezen servis
naprav, ki zagotavljajo ucinkovito delovanje primarnega dela Cistilne naprave. Zaradi
zaustavitve proizvodnje smo izpraznili vse bazene, izvedli njihovo temeljito CiSCenje in
sanirali morebitne poskodbe na stenah. Ob tem smo iz reakcijskih bazenov odstranili
tudi poseden primarni mulj, zaradi Cesar je bila letna koli€ina nastalega primarnega blata

nekoliko vi3ja.

V spodnji preglednici so prikazani rezultati kakovostnih parametrov, pridobljeni v okviru
monitoringa zunanje pooblas€ene institucije. Rezultati za leto 2025 potrjujejo, da
emisije v vodotok ne presegajo predpisanih mejnih vrednosti in da podjetje izpolnjuje
zahteve veljavnega okoljevarstvenega dovoljenja.
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Emisije snovi v vodotok

Okoljevarstveno

dovoljenje (meje po 2021 2022 2023 2024 2025
Emisije v vodotok Indikator  1.1.2013)
Suspgndirane mg/| 7,5 5,6 8,15 8,57 9,02
snovi
kg/t 0.4 0,12 0,09 0,11 0,11 0,14
KPK mg/I 43,3 44 57 50 61
kg/t 4** 0,70 0,70 0,78 0,64 0,87
BPK5 mg/| 25** 6.3 6.6 6.8 6.8 7.9
kg/t 0,5 0,10 0,11 0,09 0,09 0,12
N tot mg/! 3,03 2,85 2,72 3,26 2,76
kg/t 0,2 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04
P tot mg/| 0,245 0,254 0,28 0,25 0,16
kg/t 0,01 0,0039 0,0042 0,0037 0,0033 0,0024
AOX mg/! 0,07 0,011 0,10 0,11 0,17
Kg/t 0,005 0,0011 0,0017 0,0012 0,0015 0,004

** meja je doloCena za proizvodnjo z ve€ kot eno menjavo na dan

Hrup

V letu 2025 smo na podlagi Studije obremenitve s hrupom izvedli sanacijo dusilcev na
zahodni steni papirnice, kar je dodatno zmanjSalo Sirjenje hrupa v okolico. Pri
nacrtovanju novega vakuumskega sistema smo dodatno vkljucili ukrepe za zmanjsSanje
hrupa, s ¢imer smo Ze vnaprej zagotovili tiSje delovanje opreme.

Zunanja akreditirana institucija je po zakljuCeni investiciji opravila redni monitoring
hrupa, ki je potrdil skladnost z dolo€enimi mejnimi vrednostmi.

Monitoring hrupa se izvaja v skladu z okoljevarstvenim dovoljenjem vsako tretje leto,
zato bomo naslednji monitoring opravili v letu 2028.

Odpadki

Z odpadki ravnamo skladno z veljavno Uredbo o odpadkih (Uradni list RS, 3t. 77/22). Za
vsak odpadek imamo dolocen izvor, oznaceno skladis¢no mesto in pooblas€enega
prevzemnika. Odpadke, ki nastajajo pri nasi dejavnosti, prevzemajo podjetja z
ustreznimi dovoljenji za prevoz, zbiranje in obdelavo.

Za ucinkovito loCevanje odpadkov Ze na mestu nastanka imamo po proizvodnih enotah
postavljene manjSe zabojnike, oznacene s klasifikacijskimi Stevilkami. Zaposleni redno
skrbijo, da so zabojniki izpraznjeni na ekoloskih otokih, kjer so vecji kontejnerji in boksi
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za posamezne vrste odpadkov. Za vse odpadke vodimo meseCno evidenco in
zagotavljamo redno odvaZzanje s strani pooblascenih prevzemnikov.

Za odpadno embalazo nasih izdelkov, danih na slovenski trg, imamo urejeno
sodelovanje s podjetjem Dinos d.o.o.

Odpadki, nastali na lokaciji Goricane, d.d.

Nacrt
Indikator  gospodarjenja z 2021 2022 2023 2024 2025

odpadki
Papirni mulj ton 1.600 1.894 753 750 1,201 1,559
Komunalni ton 50 44.5 37,2 37.8 31,7 31,0
odpadki
Papirna embalaza ton 1000 997 1.033 942 944 863
Kovinska ton 140 139 135 115 118 89,5
embalaza
Plasticna ton 15 12,8 17,1 15,9 17,6 13,8
embalaza
sestavljena ton 15,9 57 28 24 35
embalaza
Lesena embalaza ton 60 58 55 66 69 53

RAVNANIE Z NEVARNIMI ODPADKI

Na podrocju ravnanja z nevarnimi snovmi ohranjamo nizko stopnjo tveganja, saj redno
vzdrzujemo skladiS¢ne posode, CrpaliS€a in pripadajoco opremo. V podjetju imamo
vzpostavljen nacrt ravnanja z nevarnimi kemikalijami, ki doloca vse postopke in ukrepe
za varno delo ter skladnost z zakonodajo.

Zaposleni se redno usposabljajo za varno ravnanje z nevarnimi snovmi in ukrepanje v
primeru morebitnega razlitja. S tem zagotavljamo, da morebitne nevarnosti hitro
prepoznamo in ucinkovito obvladamo, s ¢imer varujemo ljudi in okolje.

V letu 2025 smo zaceli sodelovati z zunanjim varnostnim svetovalcem za prevoz
nevarnega blaga, ki za nas spremlja vse spremembe, povezane z ADR. V letu 2026 bomo
s svetovalcem pregledali obstojeCo dokumentacijo in jo po potrebi nadgradili.

|ZREDNI DOGODKI

V letu 2025 ni bilo izrednih dogodkov, ki bi imeli negativen vpliv na okolje.
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|ZVEDENI OKOLISKI CIUJI IN PROGRAMI

Vodstvo podjetja redno pregleduje okoljske vidike in tveganja ter prozi projekte za
doseganje okoljskih ciljev.

O TRAINOSTNEM POROCILU

Zaradi vse vecjih podnebnih sprememb in nase konkurenc¢nosti na globalnem trgu smo
zaceli s pripravo nacrta za celovito trajnostno transformacijo. Zavedamo se, da jo bomo
lahko obvladovali in uc€inkovito izvedli samo s strateskim pristopom, zato smo pristopili
k pripravi trajnostnega porocila, ki bo v prihodnje vklju¢eno v nase redno letno porocilo,
in k pripravi trajnostne strategije.
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RACUNOVODSKO POROCILO
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I1ZJAVA O ODGOVORNOSTI POSLOVODSTVA

Uprava druzbe je odgovorna za pripravo racunovodskih izkazov druzbe Goric¢ane, d.d.,
Medvode za leto 2025 s pripadajoCimi usmeritvami in pojasnili, ki po njenem najboljSem
mnenju vkljuCujejo poSten prikaz razvoja in izidov poslovanja druzbe ter njenega
financnega polozaja, vkljucno z opisom bistvenih vrst tveganj, ki jim je druzba
izpostavljena.

Uprava potrjuje, da so bile pri izdelavi racunovodskih izkazov dosledno uporabljene
ustrezne racunovodske usmeritve, da so bile racunovodske ocene izdelane po nacelu
posStene vrednosti, previdnosti in dobrega gospodarjenja in da racunovodski izkazi
predstavljajo resni¢no in posteno sliko premozenjskega stanja druzbe in izidov njenega
poslovanja za leto 2025.

Uprava je odgovorna tudi za ustrezno vodenje racunovodstva, za sprejem ustreznih
ukrepov za zavarovanje premozenja in drugih sredstev ter potrjuje, da so racunovodski
izkazi skupaj s pojasnili izdelani na podlagi predpostavke o nadaljnjem poslovanju
druzbe ter v skladu z veljavno zakonodajo in Mednarodnimi standardi racunovodskega
porocanja, kot jih je sprejela Evropska unija.

Uprava druzbe sprejema in potrjuje racunovodske izkaze s pripadajoCimi usmeritvami in
pojasnili za leto 2025.

Davcne oblasti lahko v 5 letih po poteku leta, v katerem je bilo treba odmeriti davek,
kadarkoli preverijo poslovanje druzbe. To lahko povzroci dodatne obveznosti za placilo
davka, zamudnih obresti in kazni iz naslova davka od dohodkov pravnih oseb (DDPO) ali
drugih davkov in dajatev. Uprava druzbe ni seznanjena z okolis¢inami, ki bi lahko
povzrocile morebitno pomembno obveznost iz tega naslova.

Medvode, 31.3.2026
Generalni direktor:

Andraz Stegu, univ. dipl. inZz.
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IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA

v eur

Pojasnila 2025 2024

Prihodki od prodaje 1. 80.197.325 93.967.136
edokoncane proimwoanie " 2 2588523 200226
Drugi poslovni prihodki 3. 30.167 28.905
et 1ok porsblencs materata 4 51958018 67.826.877
Stro3ki storitev 5. -9.103.692 -9.613.522
Stroski dela 6. -11.388.364 -11.715.270
Odpisi vrednosti 7. -2.033.385 -1.978.430
- Amortizacija -1.863.723 -1.848.585
plsggctj)ta);iﬁsloabb\;’;vzengstsilovn|h terjatev in 40777 .99.154
- Odpisi in oslabitve nefinan&nih sredstev -128.885 -30.691
Drugi poslovni odhodki 8. -1.798.850 -696.169
POSLOVNI IZID IZ POSLOVANJA 1.356.659 1.965.548
Financni prihodki 9. 1.530.630 731.521
Finan¢ni odhodki 10. -926.219 -1.190.753
Neto financni izid 11. 604.411 -459.232
Davek od dobicka 12. -581.804 -314.326
Odlozeni davki 13. -51.563 45.858
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBIA 14. 1.327.703 1.237.848

Pomembne racunovodske usmeritve in pojasnila k izkazom v nadaljevanju so sestavni del racunovodskih

izkazov.
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IZKAZ DRUGEGA VSEOBSEGAJOCEGA DONOSA

v eur

Pojasnila 2025 2024
Cisti poslovni izid poslovnega leta 1.327.703 1.237.848
Dr'ug| vseo_bsggapa donosi v opdpbju, ki bodo v prihodnje 2.258.652 80.238
pripoznani v izkazu poslovnega izida
Spremembe presezka iz prevrednotenja finan¢nih sredstev 574.908 102.869
(bruto)
Sprememba odlozenih davkov iz prevrednotenega dela
finan¢nih nalozb po posteni vrednosti preko drugega 105.973 -22.631
vseobsegajocega donosa
Spremgmbe presezka iz prevrednotenja opredmetenih 5378535 0
osnovnih sredstev (bruto)
Sprememba .odlozemh. davkov iz prevrednotenega dela 500.764 0
opredmetenih osnovnih sredstev
Drugi vs_eobsegqjoc_:l donosi v obdobju_, I_<| v prihodnje ne 38.138 -64.304
bodo pripoznani v izkazu poslovnega izida
Aktuarski dobicek, izguba 38.138 -64.304
Celotni vseobsegajoci donos obracunskega obdobja 3.624.492  1.253.782

Pomembne racunovodske usmeritve in pojasnila k izkazom v nadaljevanju so sestavni del racunovodskih

izkazov.
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IZKAZ FINANCNEGA POLOZAJA

v eur
Pojasnila 31.12.2025 31.12.2024
SREDSTVA SKUPAJ 72.217.199 68.710.742
NEKRATKOROCNA SREDSTVA 52.389.101 48.823.612
Neopredmetena sredstva 15. 179.820 118.386
Opredmetena osnovna sredstva 16. 31.692.804 29.077.806
NaloZbene nepremicnine 17. 5.767.176 5.735.558
Finan¢na sresistva po posteni vrednosti preko drugega 18. 0 718.308
vseobsegajocega donosa
Nekratkoro€na posojila podjetjem v skupini 19. 14.464.950 12.786.089
NekratkoroCna poslovne terjatve 3.402 6.804
OdloZene terjatve za davek 280.947 380.662
KRATKOROCNA SREDSTVA 19.828.098 19.887.129
Zaloge 20. 8.661.356 11.050.907
Kratkoro€na posojila druzbam v skupini 21. 0 370.063
Kratkoro€na posojila drugim in druge financ¢ne terjatve 22. 63.878 62.889
KratkoroCne poslovne terjatve do kupcev v skupini 23. 732 732
KratkoroCne poslovne terjatve do ostalih kupcev 9.069.548 6.461.389
KratkoroCne poslovne terjatve do drugih 1.753.792 1.394.230
KratkoroCne terjatve za davek iz dobicka 0 263.175
Druga kratkoro€na sredstva 24. 243.701 259.426
Denarna sredstva 25. 35.091 24.318

Pomembne racunovodske usmeritve in pojasnila k izkazom v nadaljevanju so sestavni del racunovodskih

izkazov.
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v eur

Pojasnila 31.12.2025 31.12.2024
KAPITAL IN OBVEZNOSTI SKUPAI 72.217.199 68.710.742
KAPITAL SKUPAI 26. 26.435.543 30.377.615
Vpoklicani kapital 1.875.209 1.875.209
Kapitalske rezerve 10.838.180 10.838.180
Zakonske rezerve 8.426 8.426
Rezerve za lastne delnice in poslovne deleze 84.723 84.723
Lastne delnice (kot odbitna postavka) -84.723 -84.723
Statutarne rezerve 187.521 187.521
Revalorizacijske rezerve 6.731.914 5.024.861
Rezerve, nastale zaradi vrednotenja po posteni vrednosti -139.343 238.474
Zadrzani poslovni izid 6.933.636 12.204.945
OBVEZNOSTI SKUPAI 45.781.656 38.333.127
NEKRATKOROCNE OBVEZNOSTI 22.971.007 4.963.558
Rezervacije 27. 840.764 879.082
Nekratkorocne finan¢ne obveznosti 28. 15.051.588 0
Nekratkoro¢ne obveznosti iz najemov 7.630 20.627
Odlozene obveznosti za davek 1.623.510 1.276.870
Druge nekratkorocne obveznosti 5.447.516 2.786.978
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 22.810.649 33.369.569
Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti 29. 1.897.424 6.851.031
Kratkoro¢ne obveznosti iz najemov 13.234 13.093
Poslovne obveznosti do dobaviteljev 30. 18.225.814 23.928.984
Druge kratkorocne poslovne obveznosti 31. 1.802.101 1.802.089
Obveznosti za davek od dobicka 32. 267.478 0
Obveznosti na podlagi pogodb s kupci 33. 126.305 578.514
Druge kratkoro¢ne obveznosti 34. 478.294 195.857

Pomembne racunovodske usmeritve in pojasnila k izkazom v nadaljevanju so sestavni del racunovodskih
izkazov.
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IZKAZ DENARNIH TOKOV

v eur
2025 2024
Poslovni izid pred obdavcitvijo 1.961.070 1.506.316
Prilagoditve poslovnega izida za: 1.292.645 2.235.456
- amortizacijo neopredmetenih sredstev 71.273 78.780
- amortizacijo opredmetenih sredstev 1.807.811 1.779.349
- zmanjsanje za amortizacijo subvencioniranih sredstev -15.362 -9.544
- zmanj$anje subvencioniranih odhodkov -70.092 -214.544
- zmanjsanje prihodkov iz naslova subvencij 0 0
- izgubo iz oslabitve poslovnih terjatev in pogodbenih sredstev 40.777 99.154
- izgubo iz oslabitve in odpisa nefinanc¢nih sredstev 128.885 30.691
- dobicek pri prodaji OS -3.914 -4.759
- financne prihodke -1.530.631 -731.521
- finan¢ne odhodke 926.219 1.190.753
- druge nedenarne prihodke -10.758 -28.761
- odloZene davke -51.563 45.858
Spremembe v: -4.046.800 2.468.124
- poslovnih terjatvah (zacetne manj koncne) -3.005.096 470.956
- drugih kratkorocnih sredstvih (zacetna manj kon¢na) 15.725 -45.638
- odlozZenih terjatvah za davek (zaCetne manj koncne) 99.715 318
- zalogah (zaCetne manj koncne) 2.363.001 641.315
- poslovnih dolgovih (kon¢ni manj zacetni) -5.945.563 640.339
- obveznostih iz naslova pogodb s kupci (kon¢ne manj zacCetne) -452.209 -70.849
- drugih obveznostih (kon¢ne manj zacetne) 1.407.588 -898.936
- drugih obveznostih zaradi subvencij (koncne manj zacetne) 1.545.532 1.767.505
- rezervacijah (kon¢ne manj zacCetne) -27.342 9.290
- odloZenih obveznostih za davek (kon¢ne manj zacetne) -48.151 -46.176
DENAR, USTVARIEN PRI POSLOVANJU -793.085 6.209.896
Neto tecajne razlike iz naslova poslovnih terjatev in obveznosti 737.981 -329.447
Placani davek od dobicka -51.152 711131
Drzavne pomoci 85.454 224.088
NETO DENAR, USTVARIEN PRI POSLOVANIU -20.802 5.393.376
DENARNI TOKOVI IZ NALOZBENJA
Prejemki od dividend 78.388 31.009
Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev 0 50.700
Prejemki od odtujitve nalozbenih nepremicnin 4.120 0
Prejemki od vrnjenih posojil 7.566.564 67.123
Prejemki od drugih finan¢nih nalozb in financnih terjatev 993.216 79.267
lzdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev -134.679 -555
lzdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev -2.178.435 -1.375.428
lzdatki za pridobitev danih posojil -8.162.091 -364.661
NETO DENAR, USTVARIEN PRI NALOZBENJU -1.832.917 -1.512.545
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DENARNI TOKOVI IZ FINANCIRANIA

Prejemki od povecanja finan¢nih obveznosti 17.323.639 0
lzdatki za dane obresti, ki se nanasajo na financiranje -613.960 -695.993
Izdatki za obresti za druge finan¢ne obveznosti -368 -508
lzdatki pri pravicah do uporabe sredstev -12.856 -12.716
lzdatki za izplacila kratkoro&nih finan¢nih obveznosti -7.265.398 -3.155.000
lzdatki za izplacila dividend -7.566.564 0
NETO DENAR, USTVARJEN PRI FINANCIRANIU 1.864.493 -3.864.217
KONCNO STANJE DENARNIH SREDSTEV 35.091 24.318
NETO POVECANJE [ZMANJSANJE DENARNIH SREDSTEV 10.773 16.614
ZACETNO STANIJE DENARNIH SREDSTEV 24.318 7.704

Pomembne racunovodske usmeritve in pojasnila k izkazom v nadaljevanju so sestavni del racunovodskih

izkazov.
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IZKAZ GIBANJA KAPITALA

Leto 2025
vV eur
REZERVEIZDOBICKA Preneseni poslovni izid
Rezerve,
Zakonske | Rezerve nastalle . Cisti .
. . . Last. del. zaradi Preneseni poslovni .
Osnovni Kapitalske in za . Statutarne | Revalor. A N Skupaj
) odbitna vrednotenj | Cisti poslovni | izid )
kapital rezerve statutarne | lastne rezerve rezerve o kapital
) pos. a po izid poslovnega
rezerve delnice -
posteni leta
vrednosti
| Il /1 /2 I11/3 /4 IV V VI VI VIl
Konéno stanje porocevalskega obdobja 31.12.2024 1.875.209| 10.838.180 8.426 | 84.723 | -84.723| 187.521| 5.024.860 238.474| 10.967.097 | 1.237.848 | 30.377.615
Zacetno stanje porocevalskega obdobja 1.1.2025 1.875.209| 10.838.180 8.426 | 84.723 | -84.723| 187.521 | 5.024.860 238.474| 10.967.097 | 1.237.848 | 30.377.615
Transakcije z lastniki 0 0 0 0 0 0 0 0| -7.566.564 0| -7.566.564
Izplacilo dividend 0 0 0 0 0 0 0 0| -7.566.564 0| -7.566.564
Celotni vseobsegajoci donos poro¢evalskega obdobja 0 0 0 0 0 0] 1.877.771 419.018 0| 1.327.703| 3.624.492
\/nos Cistega poslovnega izida poroCevalskega obdobja 0 0 0 0 0 0 0 0 0| 1.327.703 1.327.703
Prevrednotenje delnic in nepremic¢nin 0 0 0 0 0 0] 2.378.535 274.908 0 0 2.653.443
Aktuarska izguba/dobicek 0 0 0 0 0 0 0 38.138 0 0 38.138
Sprememba odlozenih davkov iz prevrednotenja 0 0 0 0 0 0| -500.764 105.973 0 0 -394.791
Premiki v kapitalu 0 0 0 0 0 0| -170.717| -796.835| 2.205.400]| -1.237.848 0
Razporeditev dela Cistega dobicka porocCevalskega
obdobja na druge sestavine kapitala po sklepu organov 0 0 0 0 0 0 0 O 1.237.848] -1.237.848 0
vodenja in nadzora
Prenos presezka iz prevredno’gevr'ua. opre@metemh 0 0 0 0 0 ol -170717 0 170.717 0 0
osnovnih sredstev v preneseni Cisti dobicek
Prenos presezka iz prevrednotenja v preneseni Cisti )
dobicek ob odtujitvi financnih indtrumentov 0 0 0 0 0 0 0 815.856 815.856 0 0
Druge spremembe - prenos aktuarskih dobickov in izgub 0 0 0 0 0 0 0 19.021 -19.021 0 0
Stanje 31.12.2025 1.875.209 | 10.838.180 8.426 | 84.723 | -84.723| 187.521] 6.731.914| -139.343| 5.605.933| 1.327.703 | 26.435.544
Bilan¢ni dobicek 5.605.932| 1.327.703| 6.933.636

Pomembne racunovodske usmeritve in pojasnila k izkazom v nadaljevanju so sestavni del racunovodskih izkazov.
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Leto 2024
vV eur
REZERVEIZ DOBICKA Preneseni poslovni izid
Rezerve, <. .
Cisti
Zakonske | Rezerve nastale . .
. . . Last. del. . Preneseni poslovni
Osnovni Kapitalske in za . Statutarne | Revalor. zaradi o i . .
. odbitna .| Cisti izid Skupaj kapital
kapital rezerve statutarne | lastne rezerve rezerve vrednotenja A
) pos. < ;| poslovniizid | poslovnega
rezerve delnice po posteni |
. eta
vrednosti
[ I 7Rl y2 /3 /4 \V; Y Vi viI
Konéno stanje porocevalskega obdobja 31.12.2023 1.875.209 | 10.838.180 8.426 | 84.723| -84.723| 187.521| 5.188.576 211.247| 8.561.820| 2.252.854 | 29.123.832
Popravki napak 0 0 0 0 0 0 0
ZacZetno stanje porolevalskega obdobja 1.1.2024 1.875.209| 10.838.180 8.426 | 84.723| -84.723| 187.521| 5.188.576 211.247| 8.561.820| 2.252.854( 29.123.832
Celotni vseobsegajoci donos porocevalskega obdobja 0 0 0 0 0 0 0 15.934 0] 1.237.848 1.253.783
Vnos Cistega poslovnega izida porocevalskega obdobja 0 0 0 0 0 0 0 0 0| 1.237.848 1.237.848
Prevrednotenje delnic in nepremicnin 0 0 0 0 0 0 0 102.869 0 0 102.869
Aktuarska izguba 0 0 0 0 0 0 0 -64.304 0 0 -64.304
Sprememba odlozenih davkov iz prevrednotenja 0 0 0 0 0 0 0 -22.631 0 0 -22.631
Premiki v kapitalu 0 0 0 0 0 0| -163.715 11.293| 2.405.277 2.252.854 0
Razporeditev dela Cistega dobicka porocevalskega obdobja )
na druge sestavine kapitala po sklepu organov vodenja in 0 0 0 0 0 0 0 0| 2.252.854 0
2.252.854
nadzora
Prenos presezka iz prtva'vr('adnot'(venja opredmetenih osnovnih 0 0 0 0 0 ol -163.715 0 163.715 0 0
sredstev v preneseni Cisti dobicek
Druge spremembe - prenos aktuarskih dobickov in izgub 0 0 0 0 0 0 0 11.293 -11.293 0 0
Stanje 31.12.2024 1.875.209 | 10.838.180 8.426 | 84.723| -84.723| 187.521]| 5.024.860 238.474110.967.097 | 1.237.848 | 30.377.615
Bilan&ni dobicek 10.967.097 | 1.237.848 | 12.204.945
Pomembne racunovodske usmeritve in pojasnila k izkazom v nadaljevanju so sestavni del racunovodskih izkazov.
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POVZETEK POMEMBNIH RACUNOVODSKIH USMERITEV

1. Podatki o porocajoci druzbi in nadrejenih druzbah

Goricane, tovarna papirja Medvode, d.d., je velika druzba v skladu s 55. ¢lenom Zakona
0 gospodarskih druzbah. Registrirana je v Sloveniji. Osnovna dejavnost gospodarske
druzbe je proizvodnja visokokakovostnih brezlesnih papirjev v gramaturnem obmocju
od 37 do 150 g/mz2. Druzba proizvaja visokokakovostne, nemasovne in nizkogramske
papirje, ki se uporabljajo za tisk navodil v farmaciji in kozmetiki, za proizvodnjo knjig,
ucbenikov, revij in reklam. Proizvodnja je usklajena z zahtevami standardov ISEGA, FSC®
in PEFC™.

Nadrejena druzba je Papigor, holding, d.o.o., obvladovana s strani druzbe Papirus,
holding, d.o.o., Goricane 38, 1215 Medvode, Slovenija (lastnik je Andraz Stegu), ki
pripravlja konsolidirano letno porocilo na nivoju koncne mati¢ne druzbe. Konsolidirano
letno porocilo je na voljo na sedezu druzbe Papirus, holding, d.o.o-

2. Podlaga za sestavo

Izjava o skladnosti

Racunovodske izkaze, pripravljene za leto, ki se kon¢a 31.12.2025, je uprava potrdila
dne 31.3.2026.

Racunovodski izkazi druzbe so sestavljeni v skladu z Mednarodnimi standardi
racunovodskega porocanja (MSRP), kot jih je sprejela Evropska unija, pojasnili, ki jih
sprejema Odbor za pojasnjevanje mednarodnih standardov racunovodskega porocanja
(OPMSRP) in jih je sprejela tudi Evropska unija, in zahtevami Zakona o gospodarskih
druzbah.

Druzba nima poslovnih odsekov.

Podlaga za merjenje

Racunovodski izkazi so pripravljeni ob upoStevanju izvirne vrednosti, izjema so zemljisca,
zgradbe in financni instrumenti, ki so izkazani po posteni ali odplacani vrednosti.
Uporabljene metode za merjenje so opisane v tocki Pomembne informacije o
racunovodskih usmeritvah.

Uporabljene racunovodske usmeritve so enake kot v preteklih letih, z izjemo novo
sprejetih ali spremenjenih standardov in pojasnil, ki so stopili v veljavo v tekoCem
obdobju. Upostevanje novih standardov in pojasnil ni bistveno vplivalo na financni
polozZaj in poslovanje druzbe Gori¢ane, d.d., v obravnavanem obdobju.

Funkcionalna in porocevalska valuta

Racunovodski izkazi so sestavljeni v evrih, ki je hkrati funkcionalna in poroCevalska valuta
druzbe. Izkazi so zaokroZeni na 1 evro, zaradi zaokroZevanja lahko prihaja do razlik.
Preracuni sredstev in obveznosti v tujih valutah se v funkcionalno valuto pretvorijo po
menjalnem tecaju na dan posameznega poslovnega dogodka. Pozitivhe in negativne
teCajne razlike, nastale iz takSnih poslov, ter prevrednotenja denarnih sredstev in
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obveznosti, izrazenih v tujih valutah, se na dan bilance stanja v funkcionalno valuto
pripoznajo v izkazu poslovnega izida.

Denarne postavke v tujih valutah so pretvorjene po tecajnici Banke Slovenije na zadniji
dan leta. Nedenarne postavke, ki so izmerjene po nabavni vrednosti v tuji valuti, so
pretvorjene po tecaju na dan posla, nedenarne postavke, ki so izmerjene po posteni
vrednosti v tuji valuti, pa so pretvorjene po tecaju na dan, ko je bila doloCena postena
vrednost.

Delujoce podjetje

Poslovodstvo na podlagi izvedene ocene ugotavlja, da so racunovodski izkazi
pripravljeni ob predpostavki, da je druzba delujoCe podjetje in bo v predvidljivi
prihodnosti nadaljevala poslovanije.

Druzba je v septembru 2025 uspeSno refinancirala posojilo iz Sporazuma o
prestrukturiranju financnih dolgov z bankami upnicami z novim kreditom pri OTP banki
in s tem uspeSno zakljucila refinanciranje posojil s kreditom komercialne banke. Novo
posojilo je odobreno z obrestno mero 3-mesecni Euribor +3,25% in z zapadlostjo
september 203 2. Prav tako je druzba pri SID Banki pridobila dodatno posojilo z obrestno
mero 6-mesecni Euribor +3,81 %. Pridobljena kredita zaradi primerne roc¢nosti bistveno
vplivata k pozitivni oceni predpostavke delujoCega podjetja. V naslednji fazi se v letu
2026 Ze izvajajo aktivnosti glede konsolidacije z druzbami v skupini.

V povezavi s presojo predpostavke delujoCega podjetja je druzba ob koncu leta 2025
zabelezila dobicek v visini 1.328 tisoC evrov ter preseZek kratkoro¢nih obveznosti nad
kratkoro€nimi sredstvi v visini 2.848 tisoC evrov, kar pomeni bistveno izboljSanje v
primerjavi s predhodnim letom (13.482 EUR na 31.12.2024). Denarni izid iz poslovanja
v letu 2025 je bil za leto 2025 negativen v visini 20 tisoC evrov. V letu 2024 je bil
denarni izid iz poslovanja pozitiven v viSini 5.042 tisoC evrov. Razlog za negativno
spremembo je pospeSeno odplacilo poslovnih obveznosti ob reprogramu financ¢nih
obveznosti. Druzba je v letu 2025 spostovala predvidene roke placil financne
obveznosti do bank. Na sploSno tudi uspeSno poslovanje v prvih mesecih leta 2026
pozitivno vpliva na likvidnost druzbe in oceno predpostavke delujoCega podjetja.

Poslovodstvo je pripravilo plan poslovanja, v katerem v letu 2026 nacrtuje pozitivho
poslovanje in pozitiven denarni izid, kar bo druzbi omogocalo nadaljnje poslovanje in
odplacevanje finan¢nih obveznosti v okviru letnih anuitet. Pri planiranju so bili
uposStevani trendi in predpostavke, znane na dan priprave letnega porocila.
Poslovodstvo potrjuje predpostavko delujocega podijetja.

Novi standardi/dopolnila, ki veljajo za letna obdobja z zacetkomn 1. januarja 2025 ali
kasneje

Spodaj navedene spremembe ne bodo imel pomembnega vpliva na poslovanje druzbe.
Spremembe MRS 21 — Pomanjkanje zamenljivosti

Spremembe zadevajo subjekt, ko ima transakcijo ali operacijo v tuji valuti, ki ni
zamenljiva v drugo valuto na datum merjenja za doloCen namen. Valuta je zamenljiva,
kadar obstaja zmoznost pridobitve druge valute (z obi¢ajno administrativho zamudo) in
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bi transakcija potekala prek trznega ali menjalnega mehanizma, ki ustvarja izvriljive
pravice in obveznosti.

Standardi/dopolnila, ki veljajo za letna obdobja z zacetkom 1. januarja 2026 ali kasneje
Spodaj navedene spremembe ne bodo imele pomembnega vpliva na poslovanje
druzbe.

Spremembe MSRP 9 in MSRP 7 - Spremembe klasifikacije in merjenja finan€nih
instrumentov

Spremembe:

- vklju€ujejo pojasnilo zahtev za ¢asovno razporeditev prepoznanja in odprave
prepoznanja nekaterih finan¢nih sredstev in obveznosti, z novo izjemo za
nekatere financ¢ne obveznosti, poravnane prek sistema elektronskih denarnih
nakazil;

- pojasnijo in dodajo nadaljnje smernice za ocenjevanje, ali financno sredstvo
izpolnjuje merilo izklju¢no placilo glavnice in obresti (SPPI);

- vkljuC€ujejo nova razkritja za nekatere instrumente s pogodbenimi pogoji, ki lahko
spremenijo denarne tokove (kot so nekateri instrumenti s funkcijami, povezanimi
z doseganjem okoljskih, socialnih in upravljavskih ciljev (ESG);

- posodabljajo razkritja za kapitalske instrumente, ocenjene po posteni vrednosti
skozi drug vseobsegajoci donos (FVOCI).

Letne izboljSave MSRP - 11

Letne izboljSave so omejene na spremembe, ki pojasnjujejo besedilo v racunovodskem
standardu ali popravljajo relativho manjSe nenamerne posledice, spreglede ali nasprotja
na podlagi zahtev v racunovodskih standardih. Spremembe iz leta 2024 ustrezajo
naslednjim standardom:

- MSRP 1 Prva uporaba mednarodnih standardov racunovodskega porocanja;

- MSRP 7 Financni instrumenti: razkritja in priloZzena navodila za izvajanje MSRP 7;
- MSRP 9 Financni instrumenti;

- MSRP 10 Konsolidirani racunovodski izkazi; in

- MRS 7 Izkaz denarnih tokov.

Spremembe MSRP 9 in MSRP 7 - Pogodbe, ki se nana3ajo na proizvodnjo elektri¢ne
energije, odvisno od naravnih dejavnikov

Spremembe uvajajo nove zahteve glede razkritij za pogodbe, ki se nanasajo na
elektricno energijo, proizvedeno iz naravno odvisnih virov (npr. pogodbe o nakupu
elektricne energije), zlasti glede izpostavljenosti koli¢inski spremenljivosti, nepriznanih
obveznosti in vpliva na poslovni izid. Hkrati zagotavljajo dodatna pojasnila za uporabo
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varovalnega racunovodstva v skladu z IFRS 9. Spremembe se uporabljajo od 1. januarja
2026, retrospektivno za dolocitev obsega pogodb in prospektivho za nova varovalna
razmerja.

Standardi/dopolnila, ki veljajo za letna obdobja z zacetkom 1. januarja 2027 ali kasneje
Druzba vpliv spodaj navedenih sprememb Se preucuje.

MSRP 18 - "Predstavitev in razkritje v ratunovodskih izkazih"

To je nov standard o predstavitvi in razkritju v racunovodskih izkazih, s poudarkom na
posodobitvah izkaza poslovnega izida. Klju¢ni novi koncepti, uvedeni v MSRP 18, se
nanasajo na:

- strukturo izkaza poslovnega izida;

- zahtevana razkritja v racunovodskih izkazih za dolocene mere uspesnosti dobicka
ali izgube, o katerih se poroca zunaj racunovodskih izkazov podjetja (to so merila
uspesnosti, ki jih dolo€i poslovodstvo); in

- okrepljena nacela o zdruzevanju in razclenjevanju, ki veljajo za primarne
racunovodske izkaze in pojasnila na splosno.

MSRP 19 - "Odvisne druzbe brez javne odgovornosti: razkritja" (vklju¢no s
spremembami MSRP 19)

Ta novi standard deluje skupaj z drugimi racunovodskimi standardi MSRP. Odvisno
podjetje uporablja zahteve iz drugih racunovodskih standardov MSRP, razen zahtev po
razkritju, in namesto tega uporablja zmanjSane zahteve glede razkritja iz MSRP 19.
Zmanjsane zahteve glede razkritja v skladu z MSRP 19 uravnotezijo informacijske
potrebe uporabnikov ustreznih racunovodskih izkazov odvisnih podjetij z zmanjSanjem
stroskov za pripravljavce. MSRP 19 je prostovoljni standard za odvisna podjetja.
Hcerinsko podjetje je ustrezno, Ce:

- nima javne odgovornosti;

- ima koncno ali vmesno obvladujoCe podjetje, ki pripravlja konsolidirane
racunovodske izkaze, ki so na voljo za javno uporabo in so v skladu z
racunovodskimi standardi MSRP.

MSRP za Mala in srednja podjetja (MSP) - tretja izdaja

Tretja izdaja standarda IFRS za MSP predstavlja celovito posodobitev standarda, vklju¢no
z bistvenimi spremembami na podrocju pripoznavanja prihodkov v skladu z IFRS 15,
uvedbo novega samostojnega poglavja o merjenju po posteni vrednosti ter vecjo
uskladitvijo poslovnih zdruzitev z zahtevami IFRS 3. Spremembe povecujejo
kompleksnost racunovodenja in bodo od MSP zahtevale uvedbo novih postopkov, zlasti
pri prihodkih in prevzemih. Standard se uporablja za obdobja, ki se zacnejo 1. januarja
2027 ali pozneje, in se uporablja retrospektivno, ob moznosti predcasne uporabe.
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Spremembe MRS 21 - Prevedba v poroCevalsko valuto v hiperinflacijskem gospodarstvu

Spremembe pojasnjujejo nacin prevajanja racunovodskih izkazov, kadar ima podjetje
funkcionalno valuto v nehiperinflacijskem gospodarstvu, porocevalsko valuto pa v
hiperinflacijskem, pri ¢emer se vse postavke preracunajo po zakljucnem tecaju za
zagotovitev primerljivosti in doslednosti. Dodatna pojasnila se nanasajo na prevajanje
tujih poslov v skladu z IAS 29 ter uvajajo nove zahteve glede razkritij. Spremembe se
uporabljajo za obraCunska obdobja, ki se zacnejo 1. januarja 2027 ali pozneje, ob
moznosti predCasne uporabe.

Pomembne racunovodske ocene in presoje

Priprava racunovodskih izkazov od poslovodstva zahteva doloCene ocene in
predpostavke, ki vplivajo na neodpisano vrednost sredstev in obveznosti druzbe ter
razkritje potencialnih obveznosti na dan izkaza financnega polozaja in zneskov
prihnodkov ter odhodkov druzbe v obdobju, ki se konCa na dan izkaza financnega
polozZaja. Ocene in predpostavke temeljijo na prejsnjih izkusnjah in drugih dejavnikih, ki
se v danih okolis¢inah obravnavajo kot utemeljeni, na podlagi katerih so izrazene presoje
o knjigovodski vrednosti sredstev in obveznosti.

Poslovodske ocene med drugim zajemajo naslednje postavke: amortizacijsko dobo in
preostalo vrednost opredmetenih osnovnih sredstev in neopredmetenih dolgorocnih
sredstev, odpise vrednosti zalog in dvomljivih terjatev ter toZzbene zahtevke in
rezervacije v povezavi z bodocimi stroski zaposlencev - odpravnine, jubilejne nagrade.
Bodocih dogodkov in njihovega vpliva ni mogoce z gotovostjo dolociti, zato je treba pri
racunovodskih ocenah uporabiti presojo, saj se racunovodske ocene spreminjajo glede
na nove dogodke, izku3nje, dodatne informacije in kot posledica sprememb poslovnega
okolja, v katerem druzba deluje. Dejanske posledice se lahko razlikujejo od ocenjenih.

Podatki o pomembnih ocenah negotovosti in odlocilnih presojah, ki jih je uprava druzbe
pripravila v procesu izvajanja racunovodskih usmeritev in ki najbolj vplivajo na zneske v
racunovodskih izkazih, so opisani v naslednjih pojasnilih:

e Prihodki iz pogodb s kupci MSRP 15 (tudi pojasnilo k izkazom 1)
Druzba je sprejela naslednje racunovodske presoje, ki pomembno vplivajo na dolocitev
zneska in trenutka pripoznavanja prihodkov iz pogodb s kupci:

Dolocitev trenutka izvrsitve pogodbenih obveznosti
Druzba je preko petstopenjskega modela preverila obstoj prodajnih pogodb, obstoj
izvrSitvenih obvez, identificirala transakcijsko ceno, jo alocirala na posamezne
izvrSitvene obveze in izvedla presojo, ali je potrebno prihodke pripoznavati v trenutku
ali preko obdobja.

Na podlagi analize je bilo ugotovljeno, da lahko prihodke od prodaje blaga in storitev
druzba v celoti pripoznava v trenutku prodaje. Prihodke od prodaje blaga in storitev
druzba v celoti pripoznava v trenutku dobave blaga kupcu oziroma v trenutku, ki ga
doloca Incoterms posamicne prodaje. Od trenutka prodaje naprej druzba prodanega

blaga ali storitev ne obvladuje vec.
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Ocena obveznosti za vracilo

Druzba v skladu z MSRP lahko stranki namesto popravila ali zamenjave pokvarjenega
izdelka ponudi odSkodnino v obliki denarja ali kredita. Za razliko od vracila blaga z
napako ali zamenjave se to vracilo v skladu z MSRP obicajno obra¢una z uporabo smernic
0 prodaji s pravico do vracila in ne smernic o garancijah, pri ¢emer se pripozna
zmanjSanje prihodkov in oblikuje ustrezna obveznost za vracilo. Druzba viSino
obveznosti za vracilo izracuna na nacin najboljSe mogocCe ocene na datum bilance
stanja.

e Preizkus oslabitve neopredmetenih osnovnih sredstev, opredmetenih osnovnih
sredstev in naloZbenih nepremicnin po nabavnih vrednostih (tudi pojasnilo k
izkazom 15 in 16)

Druzba najmanj enkrat letno preverja, ali obstajajo znaki za oslabitev denar ustvarjajocih
enot - DUE. Za DUE, pri katerih obstajajo znaki oslabljenosti, se ugotavlja nadomestljiva
vrednost, ki se primerja s knjigovodsko vrednostjo. Oceno nadomestljive vrednosti
izvede pooblasceni cenilec vrednosti.

e Doba koristnosti amortizljivih sredstev (tudi v pojasnilu k izkazom 15 in 16)
Poslovodstvo najkasneje ob koncu poslovnega leta preveri Zivljenjsko dobo amortizljivih
sredstev, pri Cemer upoSteva pricakovano fizicno izrabljanje, tehni¢no staranje,
gospodarsko staranje ter pricakovane zakonske in druge omejitve uporabe. Prav tako
druzba preverja dobo koristnosti pri pomembnejSih sredstvih; za primer, Ce bi prislo do
spremenjenih okolis¢in in bi bila potrebna sprememba dobe koristnosti ter s tem
prevrednotenje stroSkov amortizacije.

e Vrednost dvomljivih terjatev (tudi v pojasnilu k izkazom 7)
Druzba je v skladu z MSRP 9 oblikovala oceno oslabljenosti po poenostavljenem
pristopu. Ocena oslabljenosti se doloc¢i na podlagi oblikovane matrike popravkov po
konceptu pricakovanih kreditnih izgub za celotno dobo trajanja poslovnih terjatev, t. i.
vsezivljenjske kreditne izgube.

e Vrednotenje zemljiS¢ po posteni vrednosti (tudi v pojasnilu k izkazom 15)
Druzba pri merjenju postene vrednosti zemljiS¢ in zgradb upoSteva zmoznost trznega
udelezenca ustvarjati gospodarske koristi z najboljSo rabo sredstev ali njegovo prodajo
drugemu udeleZencu na trgu.

Vsa sredstva, ki so merjena po posteni vrednosti, so razvri¢ena v hierarhijo postene
vrednosti na podlagi ravni vhodnih podatkov, ki so pomembni za merjenje postene
vrednosti.

e Dana posojila druzbam v skupini (tudi v pojasnilu k izkazom 19)
V skladu z MSRP 9 omenjena posojila zadostijo pogoju za tako imenovana POCI sredstva
- to so sredstva, ki so oslabljena ob zacetni pripoznavi. Pri taksnih sredstvih je zato
uporabljen model vsezivljenjske kreditne izgube, ki je Ze vkljuCen v efektivho obrestno
mero (t.i. popravljeno efektivho obrestno mero). TakSna posojila so vrednotena po
odplacni vrednosti z uporabo prilagojene efektivhe obrestne mere, ki je odvisna od
predvidenih denarnih tokov oz. poplacil. V skladu s standardi MSRP smo pri taksnih
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sredstvih spremljali in kot izgubo evidentirali samo spremembe v vseZivljenjski kreditni
izgubi (ECL).

Na podlagi izvedene analize zapadlosti bancnih posojil in razpolozljivosti zadostnih
denarnih sredstev za poplacilo posojil, danih med povezanimi druzbami, smo ugotovili,
da se zaCetna izguba iz naslova vrednotenja POCI sredstva ni spremenila.

e Presoja glede oblikovanja rezervacij in drugih dolgorocnih poslovnih obveznosti
(tudi v pojasnilu k izkazom 27)

Druzba oblikuje rezervacije za odpravnine ob upokojitvi in jubilejne nagrade ter
rezervacije za tozbe. Rezervacija je pripoznana, ko ima druzba zaradi preteklega
dogodka pravne ali posredne obveze, ki jih je mogoce zanesljivo oceniti in Ce je
verjetno, da bo pri poravnavi obveze potreben odtok dejavnikov, ki omogocajo
gospodarske koristi. Poslovodstvo druzbe redno preverja, ali je za poravnavo mozne
obveznosti potreben odtok dejavnikov, ki omogocajo gospodarske koristi. V okviru
obvez za doloCene pozaposlitvene zasluzke je evidentirana sedanja vrednost odpravnin
in jubilejnih nagrad. Podlaga za pripoznanje so aktuarski izracuni, v katerih so
uposStevane predpostavke in ocene v Casu izracuna (diskontna stopnja, ocena fluktuacije
zaposlenih, smrtnosti, rasti plac). Obveznosti za doloCene zasluzke so obcutljive na
spremembo navedenih ocen.

Rezervacija za tozbo je pripoznana, ko ima druzba zaradi preteklega dogodka pravne
ali posredne obveze, ki jih je mogocCe zanesljivo oceniti, in Ce je verjetno, da bo pri
poravnavi obveze potreben odtok dejavnikov, ki omogocajo gospodarske koristi. Mozne
obveznosti v racunovodskih izkazih niso pripoznane, ker bo njihov dejanski obstoj
potrjen z nastopom ali nenastopom dogodkov Sele v nenapovedljivi prihodnosti, na kar
druzba ne more vplivati. Poslovodstvo redno preverja, ali je za poravhavo mozne
obveznosti verjeten odliv sredstev, ki omogocajo ekonomske koristi. V primeru, da
postane verjeten, se mozna obveznost prerazporedi tako, da se v racunovodskih izkazih
zanjo oblikuje rezervacija v trenutku, ko se spremeni stopnja verjetnosti. Pri presoji
obstoja in viSine moznih obveznosti poslovodstvo druzbe uporablja strokovhna mnenja
zunanjih odvetnikov, ki druzbo tudi zastopajo v pravnih sporih. Rezervacije za tozbe
vkljuCujejo precejSnjo mero negotovosti in dejanski zneski poravnave se lahko
pomembno razlikujejo od trenutne ocene.

Druzba na bilan¢ni datum presoja zadostno Stevilo emisijskih kuponov. Drzava subjektu
podeli doloCeno Stevilo potrdil o emisijah za uporabo v obdobju skladnosti. Subjekt
lahko nato trguje s certifikati z drugimi strankami, s C¢imer zagotovi, da ima dovolj
emisijskih certifikatov, ki ustrezajo njegovim emisijam. MSRP ne vsebujejo posebnih
navodil o obracunavanju pravic do emisij. Druzba zato oblikuje lastno racunovodsko
usmeritev, ki se dosledno uporablja za racun za pravice do emisij. Druzba za manjkajoce
emisijske kupone na bilan¢ni datum presoja, ali so potrebne dodatne rezervacije iz tega
naslova. Rezervacije se merijo po najboljSi oceni izdatkov, potrebnih za poravnavo
sedanje obveznosti na dan porocanja. Pri tem izracun temelji na trenutnem stanju trzne
vrednosti emisijskih certifikatov na datum porocanja.
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Dolocanje postene vrednosti

Glede na racunovodske usmeritve je v Stevilnih primerih potrebna dolocCitev postene
vrednosti tako nefinanc¢nih kot tudi financnih sredstev in obveznosti. PoStena vrednost
je znesek, za katerega je mogocCe prodati sredstvo ali zamenjati obveznost med dobro
obvescenima in voljnima strankama v premisljenem poslu. Druzba pri dolo¢anju postene
vrednosti finan¢nih instrumentov uposteva naslednjo hierarhijo ravni dolo¢anja postene
vrednosti:

1. Raven zajema kotirane cene na delujocih trgih za enaka sredstva ali
obveznosti.

2. Raven zajema vrednosti, ki niso enake kotiranim cenam v smislu prve ravni, a
jih je kljub temu mogoce pridobiti neposredno s trga (cene za enaka ali podobna
sredstva ali obveznosti na manj aktivnih ali neaktivnih trgih) ali posredno (npr.
vrednosti, ki so izpeljane iz kotiranih cen na aktivnem trgu, na podlagi obrestnih
mer in krivulj donosa, implicitnih nestanovitnosti in kreditnih razponov).

3. Raven zajema vhodne podatke za sredstvo ali obveznost, ki ne temeljijo na
zaznavnih trznih podatkih, pri tem pa morajo neopazovani podatki izrazati
predpostavke, ki bi jih udelezenci na trgu uporabili pri dolo¢anju cene sredstva
ali obveznosti, vklju€no s predpostavkami o tveganjih.

Kot osnovo za posteno vrednost financnih instrumentov druzba uporablja kotirane cene.
Ce finan¢ni instrument ne kotira na organiziranem trgu oz. se trg ocenjuje kot
nedelujo¢, druzba za ocenitev poStene vrednosti financnega instrumenta uporabi
vhodne podatke druge in tretje ravni.

Za sredstva in obveznosti, ki so bili v racunovodskih izkazih pripoznani Ze v predhodnih
obdobjih, druzba ob zakljucku vsakega obdobja porocanja ugotovi, ali je priSlo do
prehoda med ravnmi, tako da ponovno preveri razporeditev sredstev, upoStevajoc
najnizjo raven vhodnih podatkov, ki so pomembni za merjenje celotne postene
vrednosti.

Metode dolocanja postene vrednosti posameznih skupin sredstev za potrebe merjenja
ali za potrebe porocanja so opisane v nadaljevanju, doloCene informacije so navedene
tudi v razclenitvah k posameznim postavkam sredstev oziroma obveznostim druzbe.

- Opredmetena osnovna sredstva po modelu revaloriziranja

Druzba meri zemljiS€a in zgradbe po pripoznanju po prevrednotenem znesku, ki je
postena vrednost na dan prevrednotenja (to je cena, ki bi se prejela za prodajo sredstva
ali placala za prenos obveznosti v redni transakciji na glavnem (ali najugodnejsem) trgu
med udeleZenci na trgu na datum merjenja pod trenutnimi trznimi pogoji ne glede na
to, ali je ceno mogocCe neposredno opazovati ali oceniti z uporabo druge tehnike
oziroma razmere izmeri z uporabo ene ali veC tehnik vrednotenja, kot so trzni nacin,
stroSkovni nacin in na donosu zasnovan nacin. Druzba izvaja prevrednotenje zemljiS¢
dovolj redno, da na dan porocanja ne nastaja pomembna razlika med knjigovodsko in
posteno vrednostjo.

- Financna sredstva po posteni vrednosti preko drugega vseobsegajofega donosa
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Postena vrednost je bila uporabljena z upoStevanjem ravni 1 - z uporabo kotirajocih cen
na borzi.

3. Popravek napake iz preteklosti
Druzba v letu, ki se je koncalo na dan 31.12.2025, ni popravljala napak iz preteklosti,
saj te niso nastale.

4. Pomembne informacije o racunovodskih usmeritvah
Druzba je v teh racunovodskih izkazih dosledno uporabila spodaj opredeljene
racunovodske usmeritve za vsa predstavljena obdobja.

Druzba vse spodaj navedene informacije o racunovodskih usmeritvah obravnava kot
pomembne.

Neopredmetena sredstva in dolgorocne aktivne casovne razmejitve

Neopredmetena sredstva predstavljajo materialne pravice in dolgoro¢ne aktivne
Casovne razmejitve. Sodijo med dolgorocna sredstva.

Neopredmeteno sredstvo, ki izpolnjuje pogoje za pripoznanje, se ovrednoti po nabavni
vrednosti. V nabavno vrednost se Stejejo tudi uvozne in nevracljive nakupne dajatve ter
stroSki priprave sredstev za nameravano uporabo, odStejejo pa se trgovski in drugi
popusti. Dani predujmi za neopredmetena sredstva so sestavni del neopredmetenih
sredstev. Za merjenje po pripoznanju neopredmetenega sredstva podjetje uporablja
model nabavne vrednosti. Neopredmeteno sredstvo se pripozna po njegovi nabavni
vrednosti, zmanjSani za amortizacijski popravek vrednosti. Vsa neopredmetena sredstva
imajo koncne dobe koristnosti. Amortizacija se obracuna po metodi enakomernega
c¢asovnega amortiziranja ob upostevanju dobe koristnosti. Poznejsi stroski v zvezi z
neopredmetenimi sredstvi so usredstveni v primerih, ko poveCujejo prihodnje
gospodarske koristi, ki izhajajo iz sredstev, na katere se stroski nanasajo.

Druzba ob vsakokratnih koncnih letnih obracunih amortizacije ugotavlja, ali obstajajo
znaki za oslabitev neopredmetenih sredstev, razen za neopredmetena sredstva v
izdelavi, kjer vsako leto opravi test oslabljenosti. Ce obstajajo znaki oslabljenosti
neopredmetenega sredstva (razen za neopredmetena sredstva v izdelavi), organizacija
ugotavlja nadomestljivo vrednost opredmetenega osnovnega sredstva. Ce je ta manjsa
od knjigovodske vrednosti, je treba opraviti prevrednotenje zaradi slabitve.
Nadomestljiva vrednost sredstva je veCja izmed dveh postavk: njegove postene
vrednosti, zmanjSane za stroSke prodaje, ali njegove vrednosti pri uporabi. Vrednost pri
uporabi je na podlagi MSR 36 izracunana kot sedanja vrednost prihodnjih denarnih
tokov, ki se pricakujejo z uporabo sredstva.

Emisijski kuponi
Med neopredmetenimi sredstvi podjetje pripozna emisijske kupone. Emisijske kupone

podjetje brezplacno pridobi z odlo¢bo Ministrstva za okolje in prostor - Agencije RS za
okolje, kjer so doloCene kolic¢ine emisijskih kuponov, ki pripadajo posameznemu
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upravljavcu naprave za doloCeno obdobje, in sorazmerni delezi, ki mu pripadajo za
posamezno koledarsko leto.

Za vrednost proizvedenih emisij na koncu poslovnega leta podjetje oblikuje obveznosti
do drzave za brezplacno predajo emisijskih kuponov po Zakonu o varstvu okolja in
pripozna poslovne odhodke. Obveznost do drzave za predajo emisijskih kuponov po
Zakonu o varstvu okolja podjetje poravna z izrocitvijo emisijskih kuponov.

Ker v Sloveniji za emisijske kupone ni delujoCega trga, jih podjetje ne more prevrednotiti
na vecjo posteno vrednost. Kuponi se vrednotijo po vrednosti 1 evro za en kupon.

Ce podjetje trguje z emisijskimi kuponi, za znesek prodanih oz. kupljenih emisijskih
kuponov pripozna poslovne prihodke oz. odhodke.

Ce druZba na dan porocanja nima v posesti zadostnega stevila emisijskih kuponov za
poravnavo svojih obveznosti, oblikuje ustrezne rezervacije kot najboljSo mozno oceno
izdatkov za dosego zadostnega Stevila kuponov. Obveznost za nakup dodatnih
emisijskih kuponov se v izkazu financnega polozaja predstavi v postavki Druge
dolgorocne poslovne obveznosti.

Opredmetena osnovna sredstva

Opredmetena osnovna sredstva pri zaCetnem pripoznanju druzba vrednoti po nabavni
vrednosti. Nabavna vrednost zajema tako zneske, ki se neposredno pripisujejo nabavi
sredstev, kot tudi usredstvene stroSke izposojanja. Po zaCetnem pripoznanju
opredmetenih osnovnih sredstev druzba uporablja model nabavne vrednosti za opremo
in model prevrednotenja za zemljis¢a in zgradbe.

Po modelu prevrednotenja so zemljiS€a in zgradbe izkazana po posteni vrednosti na dan
prevrednotenja, zmanjSani za kasnejSe nabrane izgube zaradi oslabitve. Druzba letno
preverja potrebo po prevrednotenju na posteno vrednost.

Oslabitev in prevrednotenje opredmetenih osnovnih sredstev

Druzba ob vsakokratnih koncnih letnih obracunih amortizacije ugotavlja, ali obstajajo
znaki za oslabitev opredmetenih sredstev. Ce obstajajo, druzba ugotavlja nadomestljivo
vrednost opredmetenega osnovnega sredstva. Ce je ta manjsa od knjigovodske
vrednosti, je treba opraviti prevrednotenje zaradi slabitve. Nadomestljiva vrednost
sredstva je vecCja izmed dveh postavk: njegove posStene vrednosti, zmanjSane za stroske
prodaje, ali njegove vrednosti pri uporabi. Vrednost pri uporabi je na podlagi MSR 36
izracunana kot sedanja vrednost prihodnjih denarnih tokov, ki se pri¢akujejo z uporabo
sredstva.

Pri doloCanju vrednosti sredstva pri uporabi se pricakovani prihodnji denarni tokovi
diskontirajo na njihovo sedanjo vrednost z uporabo diskontne mere pred obdavcitvijo,
ki odraza sprotne trzne ocene Casovne vrednosti denarja in tveganja, ki so znacilna za
sredstvo. Za namen preizkusa oslabitve se sredstva, ki jih ni mogoce preizkusiti
posamicno, uvrstijo v najmanjso mozno skupino sredstev, ki ustvarjajo denarne tokove
iz nadaljnje uporabe in ki so pretezno neodvisna od prejemkov drugih sredstev ali skupin
sredstev (denar ustvarjajoCa enota). Oslabitev sredstva ali denar ustvarjajoCe enote se
pripozna v primeru, ko njegova knjigovodska vrednost presega njegovo nadomestljivo

vrednost. Slabitev se izkaZe v izkazu poslovnega izida.
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PosStene vrednosti kot osnova prevrednotenja zemljiS€ in zgradb po posteni vrednosti
temeljijo na ocenah zunanjega pooblas¢enega ocenjevalca nepremicnin, vpisanega v
register pri Slovenskem institutu za revizijo. Ocena poStene vrednosti mora biti izvedena
za potrebe racunovodskega poroc¢anja. Ocena postene vrednosti je izvedena v skladu z
MSRP 13. Iz naslova prevrednotenja se oblikujejo revalorizacijske rezerve.

Prevrednotenje zemljis¢ in zgradb na posteno vrednost izvajamo vsakih 5 let oziroma
pogosteje, Ce obstajajo pokazatelji pomembne spremembe postene vrednosti (kot so:
sprememba cen na trgu nepremicnin v drzavi, sprememba cen na lokalnem trgu
nepremicnin, sprememba primerljivih oglasevalnih cen, bistvena sprememba
uporabnosti in namembnosti zemljiS¢a, sprememba doseZenih transakcijskih cen).
Druzba izvaja prevrednotenje zemljis¢ in zgradb dovolj pogosto, da knjigovodska
vrednost na dan porocanja ne odstopa bistveno od postene. Pri presoji druzba uporablja
zunanjega vescaka.

Ce se knjigovodska vrednost sredstva poveca zaradi prevrednotenja, se mora povecanje
pripoznati neposredno lastniskemu kapitalu kot revalorizacijsko rezervo, in sicer v izkazu
drugega vseobsegajoCega donosa. Povecanje se mora pripoznati v poslovnem izidu, Ce
se odpravi zmanjSanje iz prevrednotenja istega sredstva, ki je bilo prej pripoznano v
poslovnem izidu.

Ce pa zmanjsanje knjigovodske vrednosti presega revalorizacijske rezerve pri istem
sredstvu, se razlika zmanjSanja prenese v poslovni izid kot odhodek. Presezek iz
prevrednotenja zemlji¢, ki je sestavni del drugega vseobsegajoCega donosa, se prenese
neposredno v preneseni Cisti poslovni izid, ko je pripoznanje sredstva odpravljeno.

Druzba za zgradbe v izdelavi vodi nabavne vrednosti in jih do aktivacije obravnava kot
loCeno skupino sredstev.

Stro3ki izposojanja v zvezi z opredmetenimi osnovnimi sredstvi

Druzba v primeru sredstev v pripravi pripiSe stroSke izposojanja, ki jih je mogoce
neposredno pripisati nakupu, gradnji ali proizvodnji sredstva v pripravi kot del nabavne
vrednosti takSnega sredstva. Stroski izposojanja vkljuCujejo odhodke za obresti in
tecCajne razlike, ki izhajajo iz posojil v tuji valuti, e se obravnavajo kot preracun stroskov
obresti. Druzba pripiSe stroSke izposojanja tistim sredstvom, katerih priprava na
razpoloZljivost za uporabo traja vec kot eno leto in je skupna vrednost na dan porocanja
pomembna. Drugi stroski izposojanja se pripoznajo v izkazu poslovnega izida kot
odhodek obdobja, v katerem nastanejo.

Kasneje nastali stro3ki v zvezi z opredmetenimi osnovnimi sredstvi

Stroski, ki nastajajo v zvezi z opredmetenim osnovnim sredstvom, povecujejo njegovo
nabavno vrednost, ¢e povecujejo njegove prihodnje koristi v primerjavi s prvotno
ocenjenimi.

Popravila ali vzdrzevanja opredmetenih osnovnih sredstev so namenjena obnavljanju ali
ohranjanju prihodnjih gospodarskih koristi, ki se pricakujejo na podlagi prvotno ocenjene
stopnje ucinkovitosti sredstev. Navadno se pripoznajo kot stroski, kadar se pojavijo.
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Podjetje v poslovnem letu ni oblikovalo stroskov razgradnje. Pri tem je upostevan kriterij
nevarnosti razgradnje za okolje. Ocenjujemo, da tak3nih sredstev nimamo in jih tudi v
prihodnje ne pricakujemo.

Najemi

Ob podpisu najemne pogodbe se presoja, ali pogodba vsebuje najem v skladu s
standardom MSRP 16. Za najem se po tem standardu Steje pogodba, ki za doloceno
obdobje daje pravico do uporabe doloCenega sredstva v zameno za placilo. Standard
za take pogodbe doloca, da najemnik na zaCetku najema pripozna pravico do uporabe
sredstva (sredstvo v najemu) in obveznost iz najema. Pravica do uporabe sredstva se
amortizira, obresti pa se pripiSejo k obveznosti. Sredstvo s pravico do uporabe se
pripozna na dan zacCetka najema, to je, ko je sredstvo na voljo za uporabo. Zacetno
merjenje sredstva zajema znesek zacetnega merjenja obveznosti iz najema
(diskontirana sedanja vrednost najemnin, ki na ta datum 3e niso placane), placila
najemnin, ki so bila izvedena na datum zacetka najema ali pred njim, zmanjSana za
prejete spodbude na najem in oceno morebitnih stroskov, ki bodo nastali v druzbi pri
odstranitvi sredstva.

Sredstva se nato merijo po nabavni vrednosti, zmanj$ani za nabrano amortizacijo in za
izgube zaradi oslabitve, ter se prilagodijo za vsako ponovno merjenje obveznosti iz
najema. Sredstvo se amortizira od zacetka najema do konca njegove dobe koristnosti
oz. do konca trajanja najema, ¢e je to krajse od dobe koristnosti. Ce je pogodba
sklenjena za nedoloCen cas ali se letno avtomaticno podaljSuje, se uporabijo
pricakovane dobe amortiziranja za posamezno skupino sredstev.

Letno se preverjajo znamenja slabitve in v primeru njihovega pojava se ugotavlja
nadomestljiva vrednost teh sredstev. V primeru slabitve se ta pripozna v izkazu
poslovnega izida v skladu z MSR 36.

Amortizacija opredmetenih in neopredmetenih sredstev ter pravice do uporabe
sredstev

Neodpisana vrednost opredmetenega osnovnega sredstva in neopredmetenega
sredstva se zmanjSuje z amortiziranjem. Opredmetena in neopredmetena osnovna
sredstva se pricnejo amortizirati s prvim dnem uporabe. Amortizacija enakomerno
¢asovno zmanjsuje vrednost sredstva. Amortizacijske stopnje temeljijo na zivljenjski dobi
sredstev in se v preteklem letu niso spreminjale.

Druzba del amortizacije, ki se nanaSa na prevrednotenje osnovnih sredstev, sproti
prenasa iz revalorizacijske rezerve na preneseni poslovni izid.

Pravica do uporabe sredstva iz naslova najema se amortizira od zacetka najema do
konca njegove dobe koristnosti oz. do konca trajanja najema, Ce je to krajSe od dobe
koristnosti.
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Uporabljene amortizacijske stopnje v letu 2025

Vrsta OS Naziv Stopnja amortizacije v %
Objekti

20 Hidrogradnje od 0,92 do 5,78
21 Promet in transport od 0,92 do 20,00
22 Oprema za prenos elektricne od 0,92 do 6,00

energije

23 Gospodarske stavbe od 1,67 do 20,00
24 Gradbeni objekti - ostali od 1,72 do 5,56
26 Apartmaji 2,00
Oprema

40 Stroji od 2,85 do 33,30
41 Transport in zveze od 3,33 do 33,30
42 Prikolice od 5,00 do 10,00
44 Standardna in spec. orodja od 6,00 do 33,30
45 Oprema, instrumenti od 3,33 do 25,00
47 Merilne, kontrolne naprave od 6,00 do 33,30
48 Poslovni inventar od 5,00 do 25,00
49 Oprema za predelavo papirja od 5,00 do 20,00
50 Osebni avtomobili 12,50
51 Pohistvo od 5,00 do 25,00
52 Oprema IT od 5,00 do 25,00
Neopredmetena sredstva od 5,00 do 50,00

NaloZbene nepremicnine

NaloZzbene nepremicnine so nepremicnine, ki so posedovane, da bi prinasale najemnino
ali povecCevale vrednost dolgoroCne nalozbe ali pa oboje. Za dolocitev, ali se
nepremicnina Steje kot naloZzbena nepremicnina, je potrebna presoja.

Po zaCetnem pripoznanju druzba uporablja model nabavne vrednosti, po katerem
nalozbeno nepremicnino izkazuje po njeni nabavni vrednosti, zmanjSani za
amortizacijski popravek in morebitno nabrano izgubo =zaradi oslabitve. Prenos
prevrednotenih nalozbenih nepremicnin (zemlji3¢) iz opredmetenih osnovnih sredstev
se opravi po njihovi knjigovodski vrednosti na dan prenosa, njihov presezek iz
prevrednotenja pa ostane v kapitalu in se ob njihovi odtujitvi prenese v preneseni Cisti
poslovni izid. Pri amortiziranju naloZbenih nepremicnin se uporabljajo enake
amortizacijske stopnje kot za nepremicnine v okviru opredmetenih osnovnih sredstev.

NaloZzbene nepremicnine, ki Se niso razpolozljive za uporabo, se v izkazu financnega
poloZaja predstavi kot naloZbene nepremicnine v pridobivanju. Ce obstajajo indikatorji
oslabljenosti, se naloZbene nepremicnine po modelu nabavne vrednosti oslabijo v
skladu z MSR 36, izguba pa se prikaze med odhodki iz naslova oslabitve nefinanc¢nih
sredstev.

Financna sredstva

VkljuCujejo nalozbe v kapital in dolZzniSke vrednostne papirje, poslovne in druge terjatve,
denarna sredstva in njihove ustreznike, prejeta in dana posojila ter poslovne in druge
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obveznosti. Finan¢no sredstvo se pripozna, ko druzba oziroma skupina postane stranka
v pogodbenih dolocbah finan¢nega instrumenta.

Financni instrumenti druzbe se ob zaCetnem pripoznanju razvrstijo v eno od naslednjih
skupin:

financna sredstva, merjena po odplacni vrednosti,
financna sredstva po posteni vrednosti preko drugega vseobsegajocega donosa,
financna sredstva po posteni vrednosti preko poslovnega izida.

Finan€na sredstva po posteni vrednosti preko drugega vseobsegajofega donosa
(kapitalski instrumenti)

Nalozbe druzbe v kapitalske vrednostne papirje so razvrs€ene kot financna sredstva po
posteni vrednosti preko izkaza drugega vseobsegajoCega donosa. Druzba je v to skupino
nepreklicno razvrstila tako nalozbe, ki kotirajo na delujoCem trgu, kot tudi tiste, ki ne.

Po zaCetnem pripoznanju so te nalozbe izmerjene po posteni vrednosti. Spremembe
postene vrednosti so pripoznane neposredno v drugem vseobsegajoem donosu. Ko se
pripoznanje nalozbe odpravi, se s tem povezani dobiCek ali izguba ne preneseta v
poslovni izid.

Finan€na sredstva, merjena po odplacni vrednosti

Finan¢na sredstva, merjena po odplacni vrednosti, so finan¢ni instrumenti, ki jih skupina
poseduje v okviru poslovnega modela, katerega cilj se dosega s prejemanjem
pogodbenih denarnih tokov in na doloCene datume prihaja do denarnih tokov, ki so
izklju¢no odplacila glavnice in obresti. V tej kategoriji se vodijo posojila, terjatve in
depoziti.

Financna sredstva se pripoznajo na dan njihovega nastanka (dan poravnave). Po
zaCetnem pripoznanju se izmerijo po odplacni vrednosti po metodi efektivnih obresti.

Dobicki in izgube se pripoznajo v poslovnem izidu:

Ce se odpravi pripoznanje financ¢nega sredstva;

Ce se sredstvo prerazporedi v kategorijo, ki se meri po posteni vrednosti preko

poslovnega izida;

zaradi pripoznanja oslabitev.
Posojila se pripoznajo na dan njihovega nastanka in se ob zaCetnem pripoznanju merijo
po posteni vrednosti. Po zaCetnem pripoznanju se merijo po odplacni vrednosti z
uporabo metode efektivnih obresti, zmanjSani za izgubo zaradi slabitve.

V skladu z MSRP 9 se posojila, ki zadostijo pogoju oslabljenosti ob zacetni pripoznavi,
predstavijo kot tako imenovana POCI sredstva - sredstva, ki so oslabljena ob zacetni
pripoznavi. Pri tak3nih sredstvih je uporabljen model vsezivljenjske kreditne izgube, ki je
ze vkljuCen v efektivno obrestno mero (t.i. popravljeno efektivno obrestno mero). Tak3na
posojila so vrednotena po odplacni vrednosti z uporabo prilagojene efektivhe obrestne
mere, ki je odvisna od predvidenih denarnih tokov oz. poplacil. V nadaljnjih obdobjih se
pri taksnih sredstvih spremlja in kot izgubo evidentira samo spremembe v vseZivljenjski
kreditni izgubi (ECL).
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Terjatve iz poslovanja, ki ne vsebujejo pomembne sestavine financiranja, se merijo po
transakcijski ceni, ki je doloCena v skladu z dolocili standarda MSRP 15 Prihodki iz
pogodb s kupci.

Denarna sredstva in njihovi ustrezniki predstavljajo dobroimetje pri bankah in drugih
financnih institucijah. Knjigovodska vrednost denarnega sredstva je enaka njegovi
zacetni nominalni vrednosti, dokler se ne pojavi potreba po prevrednotenju. Denarno
sredstvo, izrazeno v tuji valuti, se prevede v domaco valuto po menjalnem tecaju na dan
prejema. Prevrednotenje denarnih sredstev se izvrSi v primeru denarnih sredstev,
izrazenih v tujih valutah, ¢e se po prvem pripoznanju spremeni valutni tecaj. Tecajna
razlika, ki se pri tem pojavi, lahko poveca ali zmanjsa prvotno izkazano vrednost in
predstavlja redni financni prihodek oziroma redni finan¢ni odhodek.

Razvrstitev financ¢nih sredstev glede na poslovni model za upravljanje financ¢nih sredstev
in znacilnosti pogodbenih denarnih tokov finan¢nih sredstev:

Skupina financnih sredstev Financno sredstvo
Finan¢na sredstva, merjena po odplacni Terjatve do kupcev in ostale poslovne terjatve,
vrednosti sredstva iz pogodb s kupci, posojila in depoziti.

Finan¢na sredstva, merjena po posteni vrednosti  Kapitalski instrumenti, ki niso v posesti za

preko drugega vseobsegajoCega donosa trgovanje, za katere se druzba v skupini
nepreklicno odloci, da jih bo ob zacetnem
pripoznanju merila po posteni vrednosti preko
drugega vseobsegajocega donosa.

Finan&na sredstva, merjena po posteni vrednosti  Kapitalski instrumenti, za katere se druzba v skupini

preko poslovnega izida ne odlo¢i, da jih bo ob zacetnem pripoznanju
merila po posteni vrednosti preko drugega
vseobsegajo¢ega donosa.

Oslabitev financnih sredstev

V skladu z MSRP 9 druzba pri preverbi oslabljenosti uposteva model pricakovanih izgub,
v skladu s katerim pripoznava ne samo nastale izgube, temvec tudi izgube, za katere se
pricakuje, da bodo nastale v prihodnosti. V skladu z MSRP se pri tem presoja, ali je glede
na povecano kreditno tveganje potrebno izracunati vsezivljenjsko kreditno izgubo oz.
ali je glede na nespremenjeno kreditno tveganje mogocCe uporabiti 12-mesecno
pricakovano kreditno izgubo.

Za finan¢no sredstvo se Steje, da je oslabljeno, Ce obstajajo objektivni dokazi, iz katerih
je razvidno, da je zaradi enega ali veC dogodkov prislo do zmanjsanja pricakovanih
prihodnjih denarnih tokov iz naslova tega sredstva, in ki jih je mogoce zanesljivo izmeriti.

Objektivni dokazi o oslabitvi financnih sredstev so lahko naslednji:

- neizpolnitev ali krditev s strani dolznika;

- prestrukturiranje zneska, ki so ga drugi dolzni druzbi, Ce se ta strinja;

- znaki, da bo dolZnik el v stecaj;

- izginotje delujoCega trga za tovrstni instrument.
V primeru nalozbe v lastniSke vrednostne papirje je objektiven dokaz o oslabitvi
pomembno ali dolgotrajno znizanje postene vrednosti pod nabavno vrednost.
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Oslabitev terjatev in sredstev iz naslova pogodb s kupci

Druzba v skladu z MSRP 9 pri oslabitvi terjatev do kupcev in sredstev iz naslova pogodb
s kupci uporablja poenostavljen pristop z uporabo slabitve na podlagi pricakovane
kreditne izgube v celotnem trajanju teh sredstev. Druzba oceni vsak dokaz o oslabitvi
terjatev posebej ali vse skupaj. Vse pomembne terjatve se posamezno izmerijo za
namen posebne oslabitve. Ce se oceni, da knjigovodska vrednost terjatve presega njeno
posteno, to je udenarljivo vrednost, se terjatev slabi. Terjatve, za katere se domneva, da
ne bodo poravnane v rednem roku oziroma v celotnem znesku, se Stejejo kot dvomljive,
v primeru zacetka sodnega postopka pa kot sporne.

Oblikovana ocena popravka vrednosti posamezne skupine terjatev je izvedena s
pomocjo matrike, ki vsebuje oceno vseZivljenjske izgube terjatev glede na razred
zapadlosti, kreditno tveganje in oceno trenutnega makroekonomskega okolja kupcev -
glede na predvideno stopnjo zaposlenosti. Z matriko, ki je bila pripravlijena na podlagi
analize, poslovne terjatve slabimo tako, da oblikujemo 100-odstotni popravek vrednosti
za vse terjatve, starejSe od 180 dni od dneva zapadlosti posamezne terjatve oziroma v
izjemnih primerih (na primer na podlagi nepristranskih dokazov, da bo izvedeno
poplacilo terjatve) na podlagi presoje iztrzljivosti posameznih terjatev. Ustreznost
matrike se preverja vsako leto.

Pri slabitvi terjatev v tozbah, izvrSbah, stecajih in prisilnih poravnavah ter podobnem se
uposteva oceno poplacljivosti terjatve (oceno pricakovanih prihodnjih denarnih tokov)
glede na kategorijo posamezne terjatve. Vrednost izgube zaradi oslabitve pripoznamo
kot odhodek v poslovnem izidu.

V skladu z MSRP 9 izgube iz naslova oslabitev financnih sredstev prikazemo kot
samostojno postavko izkaza poslovnega izida.

Dana posojila

Ocena slabitev danih posojil temelji na pricakovanih kreditnih izgubah, povezanih z
verjetnostjo neplacil terjatev in posojil v naslednjih 12 mesecih, razen Ce se je kreditno
tveganje bistveno povecalo od zacCetnega pripoznanja. V teh primerih ocena slabitev
temelji na verjetnosti neplacila v obdobju celotnega trajanja financnega sredstva (LECL).
Pricakovane kreditne izgube predstavljajo razliko med pogodbenimi denarnimi tokovi,
ki so zapadli po pogodbi, in vsemi denarnimi tokovi, za katere druzba pricakuje, da jih
bo prejela. Slabitve za pricakovane kreditne izgube se ocenjujejo v dveh fazah. Za
kreditne izpostavljenosti, pri katerih po zacetnem pripoznanju ni bilo znatnega
povecanja kreditnega tveganja, se slabitve za pricakovane kreditne izgube pripoznajo
za kreditne izgube, ki so posledica neplacil, moznih v naslednjih 12 mesecih. Za tiste
kreditne izpostavljenosti, pri katerih je od zaCetnega pripoznanja prislo do znatnega
povecCanja kreditnega tveganja, druzba pripozna popravek iz naslova izgub, ki jih
pricakuje v preostali Zivljenjski dobi izpostavljenosti, ne glede na obdobje neplacila. V
nekaterih primerih pa lahko druzba oceni povecano kreditno tveganje tudi, Ce je na
podlagi informacij verjetno, da druzba ne bo v celoti prejela neporavnanih pogodbenih
zneskov. V skladu z MSRP 9 se posojila, ki zadostijo pogoju oslabljenosti, ob zacetni
pripoznavi predstavijo kot tako imenovana POCI sredstva - sredstva, ki so oslabljena ob
zacCetni pripoznavi. Pri takSnih sredstvih je uporabljen model vseZivljenjske kreditne
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izgube, ki je ze vkljuCen v efektivho obrestno mero (t.i. popravljeno efektivno obrestno
mero). TakSna posojila so vrednotena po odplacni vrednosti z uporabo prilagojene
efektivhe obrestne mere, ki je odvisna od predvidenih denarnih tokov oz. poplacil. V
nadaljnjih obdobjih se pri taksnih sredstvih spremlja in kot izgubo evidentira samo
spremembe v vsezivljenjski kreditni izgubi (ECL).

Druzba oceni dokaze o oslabitvi posojil za vsako pomembno posojilo posebej. Druzba
pripozna odpis finan¢nega sredstva, kadar utemeljeno pricakuje, da pogodbenih
denarnih tokov ne bo uspela izterjati.

OdloZeni davki in davek od dobicka

Davek od dobicka oziroma izgube poslovnega leta obsega odmerjeni in odlozeni davek.
lzkaZe se v izkazu poslovnega izida, razen v delu, v katerem se nanasa na postavke, ki se
izkazujejo neposredno v drugem vseobsegajoCem donosu in se zato tam tudi izkazejo.

Odmerjeni davek je obracunan skladno z veljavno davcno zakonodajo na dan izkaza
finan¢nega polozaja. Poslovno leto je koledarsko leto, ki je enako davénemu letu.

Odlozeni davek se izkazuje ob upostevanju zacasnih razlik med knjigovodsko vrednostjo
sredstev in obveznostmi za potrebe finan¢nega porocanja ter zneskov za potrebe
davcnega porocanja.

Odlozena obveznost za davek se izkaze v visini, za katero se pricakuje, da jo bo treba
placati ob odpravi zacasnih razlik na podlagi zakonov, veljavnih ob koncu
porocevalskega obdobja.

Odlozena terjatev za davek se pripozna v obsegu, za katerega obstaja verjetnost, da bo
na razpolago prihodnji obdavcljivi dobicek, v breme katerega bo v prihodnje mogoce
uporabiti odlozeno terjatev.

Odlozene terjatve za davek se pripoznajo v visini verjetnega razpoloZljivega prihodnjega
obdavcljivega dobicka, v breme katerega bo v prihodnje mogoce uporabiti odlozene
terjatve. Odlozene terjatve za davek se zmanjsajo za znesek, za katerega ni vec verjetno,
da bo mogoce uveljaviti dav€no olajSavo, povezano s sredstvom. Odlozene davke
druzba oblikuje iz naslova popravkov vrednosti terjatev, iz naslova rezervacij za
odpravnine in jubilejne nagrade, iz naslova slabitev vlaganj v tuja osnovna sredstva, iz
naslova slabitev obresti za dana posojila in iz naslova neizkoris¢enih davcnih izgub.
Obveznost za odlozeni davek je pripoznana iz obdavcljivih zacasnih razlik, in sicer iz
naslova prevrednotenj sredstev. Druzba evidentira obveznost za odloZeni davek iz
prevrednotenj zemljiS¢ in zgradb ter iz prevrednotenj financnih nalozb, razpoloZljivih za
prodajo, katerih dobicki Se niso bili realizirani in zato trenutno Se ne obstaja davcna
obveza.

Zaloge

Zaloge surovin in materiala se ob zaCetnem pripoznanju vrednotijo po nabavni ceni.
Nabavno vrednost sestavljajo nakupna cena, uvozne dajatve in neposredni stroski
nabave. Nakupna cena je zmanjSana za dobljene popuste. Neposredni stroski nabave so
prevozni stroski, stroski nakladanja, prekladanja in razkladanja, stroski prevoznega
zavarovanja, stroski spremljanja blaga in morebitni stroski za storitve posredniskih
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agencij. Popusti pri nakupni ceni obsegajo tako tiste, ki so navedeni na racunu, kot tiste,
ki so dobljeni pozneje in se nanasajo na posamezno nabavo.

Druzba vodi zaloge nedovrSene proizvodnje in gotovih izdelkov po proizvajalnih
stroskih, ki poleg neposrednih proizvajalnih stroskov vsebujejo tudi posredne stroske
proizvodnih stroskovnih mest, kamor spadajo stroSkovna mesta razvoja, vzdrzevanja,
energetike in vodocistilne naprave.

Zaloge se vrednotijo po izvirni vrednosti ali Cisti iztrzljivi vrednosti, in sicer po manjsi
izmed njiju. Druzba vodi popravke vrednosti zalog polproizvodov in gotovih proizvodov
glede na strukturo zalog v primeru, ¢e posamezne zaloge vec kot pol leta niso imele
gibanja. Zaloge se prevrednotijo tudi, ko so poskodovane ali v celoti ali delno zastarele.

Metoda vrednotenja porabe zalog je metoda zaporednih cen (FIFO). Metoda FIFO
predpostavlja, da se tisto blago v zalogi, ki je bilo kupljeno ali proizvedeno prvo, tudi
prvo proda.

Druga sredstva in obveznosti

Druga sredstva in obveznosti vkljuCujejo terjatve in druga sredstva ter obveznosti, ki se
bodo po predvidevanjih pojavile v roku, za katerega so oblikovane in katerih nastanek
je verjeten, viSina pa zanesljivo ocenjena.

Druga kratkoroCna sredstva zajemajo odloZene stroske oziroma odloZene odhodke, ki
se izkazujejo posebej in se raz€lenjujejo na pomembnejSe vrste. Druge kratkoroc¢ne
obveznosti zajemajo vnaprej vracunane stroske oziroma vnaprej vracunane odhodke, ki
se izkazujejo posebej in se raz€lenjujejo na pomembnejSe vrste. Druga sredstva in
obveznosti, ki se bodo uporabljale v letu dni, se opredeli kot kratkorocne, tiste, ki se
bodo uporabljale v daljSem obdobju, pa kot dolgorocne.

Druga sredstva in obveznosti ne vsebujejo zneskov pogodbenih sredstev in obveznosti,
ki so v izkazu financnega polozaja prikazane posebe;j.

Kapital

Celotni kapital sestavljajo vpoklicani kapital, kapitalske rezerve, rezerve iz dobicka,
preneseni Cisti poslovni izid iz prejsnjih let, revalorizacijske rezerve, rezerve, nastale

zaradi vrednotenja po poSteni vrednosti, in Cisti poslovni izid tekoCega leta. Osnovni
kapital se vodi v domaci valuti.

Rezerve so oblikovane v skladu z ZGD-1 in statutom.
Odkup lastnih delnic (lastne delnice)

Pridobljene lastne delnice se odstevajo od kapitala. V izkazu poslovnega izida se ob
nakupu, prodaji, izdaji ali umiku ne pripozna dobicek ali izguba iz tega posla oziroma se
vse razlike poracunajo s kapitalom.

Druzba v vrednosti odkupljenih lastnih delnic na dan izkaza financnega poloZaja oblikuje
rezerve za lastne delnice.

Rezervacije in druge dolgorocne obveznosti

Rezervacije se pripoznajo, Ce ima skupina zaradi preteklega dogodka pravne ali
posredne obveze, ki jih je mogocCe zanesljivo oceniti, in Ce je verjetno, da bo pri
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poravnavi obveze potreben odtok dejavnikov, ki omogocajo gospodarske koristi.
Znesek, pripoznan kot rezervacija, je najboljSa ocena izdatkov, potrebnih za poravnavo
na dan izkaza financnega poloZaja obstojeCe obveze. Pri doseganju najboljSe ocene
rezervacije se upostevajo tveganja in negotovosti, ki neizogibno spremljajo Stevilne
dogodke in okolis¢ine. Kjer je uCinek casovne vrednosti denarja bistven, je znesek
rezervacije sedanja vrednost izdatkov, ki so po pricakovanju potrebni za poravnavo
obveze.

Rezervacije se pripoznavajo z vracunavanjem ustreznih stroSkov oziroma odhodkov,
zmanjSujejo pa se po ¢asovnem zaporedju neposredno za stroSke oziroma odhodke, za
pokrivanje katerih so bile oblikovane, razen aktuarskih dobickov in izgub, ki so posledica
povecanj ali zmanjSanj sedanje vrednosti obveze za doloCene zasluzke iz naslova
odpravnin ob upokojitvi zaradi sprememb aktuarskih predpostavk in izkustvenih
prilagoditev, ki se pripoznajo v rezervah, nastalih zaradi vrednotenja po poSteni
vrednosti, in prenesejo v preneseni Cisti poslovni izid. Pripoznanje rezervacij se odpravi,
ko so Ze izrabljene moznosti, zaradi katerih so bile oblikovane, ali pa ni vec potrebe po
njih. Iz naslova odprave pripoznanja rezervacij, ki so bile oblikovane z vracunavanjem
ustreznih stroSkov oziroma odhodkov, pripoznamo prihodke. Na koncu obracunskega
obdobja se rezervacije popravijo tako, da je njihova vrednost enaka sedanji vrednosti
izdatkov, ki so po predvidevanjih potrebni za poravnavo obveze.

Druge dolgorone obveznosti za prejeto vlogo za izdano odlo¢bo stroskov emisij
toplogrednih plinov

Rezervacije se nanasajo na prejeto vlogo od izdane odlocbe o visini nadomestila za kritje
posrednih stroSkov zaradi stroskov emisij toplogrednih plinov. V letu 2025 smo prejeli
Se zadnja sredstva triletnega obdobja za leto 2024. Druzba je na podlagi prejetih
racunov v letu 2025 koristila rezervacije za stroSke storitev in materiala, ki se nanasajo
na vzdrZzevanje proizvodnega obrata v viSini 70.092 evrov. Iz naslova Ze prejetih
racunov v visSini 1.891.612 evrov iz preteklega in tekoCega obdobja od nove nabave
osnovnih sredstev se bo mesecno crpal stroSek obracunane amortizacije do konca
amortizacijske dobe.

Rezervacije za pozaposlitvene in druge dolgorocne zasluzke zaposlencev

Rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade so izkazane na podlagi aktuarskega
izraCuna. Aktuarski izracun je bil za vsakega zaposlenega narejen tako, da se uposteva
stroSke odpravnine ob upokojitvi ter stroSek vseh pricakovanih jubilejnih nagrad do
upokojitve. Aktuarski izraCun vsako leto izdela aktuar.

Druge dolgorocne obveznosti iz naslova rezervacije za emisijske kupone

Druzba na bilan¢ni datum presoja, ali ima zadostno Stevilo emisijskih kuponov. Drzava
subjektu podeli doloCeno Stevilo potrdil o emisijah za uporabo v obdobju skladnosti.
Subjekt lahko nato trguje s certifikati z drugimi strankami, s imer zagotovi, da ima
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dovolj emisijskih certifikatov, ki ustrezajo njegovim emisijam. MSRP ne vsebujejo
posebnih navodil o obracunavanju pravic do emisij. Druzba zato oblikuje lastno
racunovodsko usmeritev, ki se dosledno uporablja za racun za pravice do emisij. Druzba
za manjkajoCe emisijske kupone na bilan¢ni datum presoja, ali so potrebne dodatne
rezervacije iz tega naslova. Rezervacije se merijo po najboljsi oceni izdatkov, potrebnih
za poravnavo sedanje obveznosti na dan porocanja. Pri tem izracun temelji na
trenutnem stanju trzne vrednosti emisijskih certifikatov na datum porocanja.

Obracunavanje drzavnih podpor in razkrivanje drzavne pomoci

V skladu z MSR 20 je druzba izbrala neto nacin prikazovanja drzavnih pomoci, kar
posledicno pomeni, da za znesek drzavne pomoci zniza stroske, za katere je dobila
povracilo. Neto nacin predstavljanja drzavnih pomoci druzba konsistentno uporablja za
vse vrste drzavnih pomoci. Na podlagi neto nacina predstavljanja druzba znizuje stroske,
za katere je bila drzavna pomoc pridobljena. Ce druzba za sredstvo pridobi drzavno
pomoc, ima druzba sprejeto racunovodsko usmeritev, da takSne pomoci evidentira kot
druge obveznosti in na letni ravni zmanjSuje za amortizacijo taksnih sredstev. Pri
zmanjsanju drugih obveznosti tako druzba zmanjSuje tekoCo amortizacijo sredstev,
pridobljenih z drzavno pomocjo.

Pri tem druzba pripozna Druge poslovne prihodke iz naslova drzavnih pomodi, ¢e bi bila
drzavna pomoc pridobljena za preteklo poslovno obdobje in druzba na dan porocanja
predhodnega obdobja ne bi zadostila kriterijem za pripoznavo postavk drzavnih
pomoci, saj verjetnost prejema Se ne bi bila zagotovljena.

Obveznosti

Obveznosti so finan¢ne in poslovne, kratkoro¢ne in dolgorocne. Obveznosti se ob
zaCetnem pripoznanju ovrednotijo z zneski iz ustreznih listin o njihovem nastanku, ki
dokazujejo prejem denarnih sredstev ali - v primeru poslovnih dolgov - poplacilo
poslovnega dolga.

Dolgorocni dolgovi se nato vodijo po odplacni vrednosti, povecCujejo se za pripisane
obresti v skladu z efektivho obrestno mero ali zmanjSujejo za odplacane zneske in
morebitne drugacne poravnave, Ce o tem obstaja sporazum z upnikom. Dolgorocne
obveznosti se zmanjsSujejo tudi za tisti del, ki bo moral biti poplacan v manj kot letu dni,
kar se izkazuje med kratkoroCnimi obveznostmi.

KratkoroCne in dolgoroCne obveznosti vseh vrst se v zaCetku izkazujejo z zneski, ki
izhajajo iz ustreznih listin, ob predpostavki, da upniki zahtevajo njihovo poplacilo.
Obveznosti se kasneje vodijo po odplacni vrednosti v skladu z efektivho obrestno mero.
Obveznosti se zmanjSujejo za odplacane zneske in morebitne drugacne poravnave v
dogovoru z upnikom.

Ob spremembah dogovorov z upniki se oceni novo sedanjo vrednost prihodnjih
denarnih tokov in jo primerja s knjigovodsko vrednostjo.

77
)I !A QUALITY
SL PAPER
by GORICANE



GORICANE

Druzba odpravi pripoznanje financ¢ne obveznosti, e so obveze, doloCene v pogodbi,
izpolnjene, razveljavljene ali zastarane.

Obveznost iz najema

Ob zacetnem pripoznanju skupina izmeri obveznost iz najema po sedanji vrednosti
najemnin, ki na ta datum 3e niso placane. Najemnine diskontira po obrestni meri,
povezani z najemom, Ce jo je mogocCe dolocCiti, v nasprotnem primeru pa po
predpostavljeni obrestni meri za izposojanje, ki bi jo morala placati, Ce bi za podobno
dolgo obdobje in na podlagi podobnega jamstva v podobnem gospodarskem okolju
pridobila sredstvo podobne vrednosti kot sredstvo, ki predstavlja pravico do uporabe.

Po zacCetnem pripoznanju skupina meri navedeno obveznost tako, da njeno
knjigovodsko vrednost:

poveca za znesek obresti iz najema,

zmanjsa za znesek placil najemnine in

povecCa ali zmanjsa tako, da znesek obveznosti prilagodi ponovni oceni ali
spremembi najema.

Obveznosti iz pogodb s kupci

Obveznosti iz pogodb s kupci predstavljajo obvezo za prenos blaga ali storitev kupcu,
za kar je bilo od kupca prejeto nadomestilo (obveznosti za prejete predujme).

Prihodki od prodaje iz pogodb s kupci

Glavnina prihodkov iz naslova pogodb s kupci nastaja z izvedeno dobavo koncnih
proizvodov in storitve prevoza proizvodov do kupca. Prihodki iz pogodb s kupci se
pripoznajo ob prenosu obvladovanja blaga ali storitev na kupca v znesku, ki odraza
nadomestilo, za katerega druzba meni, da bo do njega upraviCena vzameno za to blago
ali storitve. Prihodki iz pogodb s kupci se pripoznajo po posteni vrednosti prejetega
poplacila ali terjatve iz tega naslova, zmanjSani za vracila in popuste. Prihodki se
izkazejo, ko kupec prevzame obvladovanje nad blagom oz. koristi iz dobavljenih
storitev.

Pri pripoznavi prihodkov druzba uporablja petstopenjski model, kot ga opredeljuje
MSRP 15:

identifikacija pogodbe s kupcem,

identifikacija loCenih izvrsitvenih obvez,

dolocitev transakcijske cene,

alokacija transakcijske cene na posamezne izvrsitvene obveze,
pripoznava prihodkov, ko je izvrSitvena obveza izpolnjena.

Prihodki se v skladu z MSRP 15 pripoznajo, kot sledi:

e Prodaja proizvodov
Prodaja proizvodov se pripozna kot prihodek, ko druzba na stranko prenese
obvladovanje nad proizvodom in je zagotovljena izterljivost s prodajnim poslom
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povezanih terjatev. Od trenutka prodaje naprej druzba nima veC obvladovanja nad
prodanim proizvodom.

e Prodaja storitev
Prodaja storitev se kot prihodek pripozna v trenutku, v katerem se izvrSitvene obveze v
povezavi s storitvijo izvrsijo.

Vse izvrsitvene obveze so izpolnjene v doloCenem trenutku - ko obvladovanje proizvoda
prevzame kupec ali ko je storitev izvrSena. Obicajno kupec prevzema nadzor nad
blagom, ko mu je ta brezpogojno dostavljen, pri Cemer se za merilo prenosa upostevajo
pogodbeno doloceni Incotermsi.

Transakcijska cena je med posamezne izvrSitvene obveze alocirana na osnovi
samostojnih prodajnih cen. Vse transakcije za racun druge pravne osebe so izkljucene iz
transakcijske cene.

Druzba v skladu z MSRP lahko stranki namesto popravila ali zamenjave pokvarjenega
izdelka ponudi odSkodnino v obliki denarja ali kredita. Za razliko od vracila blaga z
napako ali zamenjave se to vracilo obicajno obracuna z uporabo smernic o prodaji s
pravico do vracila in ne smernic o garancijah, pri Cemer se pripozna zmanjsanje
prihodkov in oblikuje ustrezna obveznost za vracilo. Druzba visini obveznosti za vracilo
izracuna na nacin najboljse mogoce ocene na datum bilance stanja.

Stroski - odhodki
Stroske kot odhodke druzba pripozna v obdobju, v katerem nastanejo.

Financni prihodki in financni odhodki

Financni prihodki obsegajo predvsem prihodke od obresti, prihodke od dividend in
drugih delezev pri dobicku, prihodke od odsvojitve za prodajo razpolozljivih financ¢nih
sredstev, pozitivhe tecajne razlike in prihodke iz odprave slabitev finan¢nih nalozb.
Prihodki iz obresti se pripoznajo ob njihovem nastanku z uporabo metode efektivne
obrestne mere. Prihodki od dividend se v izkazu poslovnega izida pripoznajo na dan, ko
je uveljavljena delnicarjeva pravica do placila.

Financni odhodki obsegajo v glavnem odhodke iz obresti in druge stroske izposojanja
(Ce se ti ne usredstvijo), negativne tecajne razlike in izgube zaradi oslabitve vrednosti
financnih nalozb. Stroski izposojanja se v izkazu poslovnega izida pripoznajo po metodi
efektivnih obresti kot odhodek obdobja, v katerem nastanejo.

Izkaz denarnih tokov

Izkaz denarnih tokov je sestavljen po posredni metodi iz podatkov izkaza financnega
polozaja za tekoce in preteklo leto, iz podatkov tekoCega izkaza poslovnega izida ter iz
dodatnih podatkov iz poslovnih knjig druzbe, ki prikazujejo spremembe denarnih
sredstev za poslovno leto. Podatki se pridobijo tudi z dopolnjevanjem postavk poslovnih,
finan¢nih prihodkov in odhodkov.
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Denarni tokovi iz naslova pravice do uporabe sredstev se upoStevajo samo v znesku, v
katerem so bile v letu placane najemnine. Prav tako se pogodbe o faktoringu v izkazu
denarnih tokov upostevajo glede na dejansko nastale denarne tokove.

MSRP-ji ne vsebujejo posebnega dolocila, kako klasificirati denarne tokove, prejete v
obliki drzavnih pomoci. Ker morajo biti denarni tokovi klasificirani glede na naravo
aktivnosti, ki ji pripadajo, smo jih razvrstili v denarne tokove »iz ustvarjenih pri
poslovanju, Ce je slo za subvencionirane stroske, in med denarne tokove iz nalozbenja
v primeru, da je drzavna pomoc¢ namenjena nakupu sredstev.

POROCANIJE PO ODSEKIH

Druzba v skladu z MSRP 8 ne razkriva operativnih segmentov, saj njene delnice ne
kotirajo na borzi, prav tako pa ne izdaja obveznic, ki bi kotirale na organiziranem trgu.

UPRAVLIANIJE S TVEGANII

Obvladovanje tveganj je v Casu in prostoru, v katerem poslujemo, vedno pomembnejSe,
zato se v druzbi Goric¢ane, d.d., zavedamo pomembnosti ucinkovitega upravljanja s
tveganji. Tako smo v letu 2025 sledili ciljem, ki smo si jih na tem podrocju zastavili.
Nadaljevali smo s sistemati¢nim pristopom na podrocju ugotavljanja, ocenjevanja in
obvladovanja tvegan|.

Upravljanje financnih tveganj

Pri upravljanju financnih tveganj smo bili osredotoCeni na obrestno, likvidnostno,
kreditno in valutno tveganje. Kvantitativna razkritja glede finan¢nih tveganj so prikazana
v odseku razkritja glede tvegan|.

Obrestno tveganje

Obrestno tveganje je tveganje negativnega vpliva spremembe trznih obrestnih mer na
poslovanje druzbe Goric¢ane, d.d. Obrestna mera aktivnih in pasivnih bilancnih postavk
ni usklajena.

Septembra 2025 je druzba pri OTP banki pridobila novo posojilo, s katerim je poplacala
posojila preteklih upnic. Novo posojilo je odobreno z obrestno mero 3-mesecni Euribor
+3,25 % in z zapadlostjo september 2032. Prav tako je druzba pri SID Banki pridobila
dodatno posojilo z obrestno mero 6-mesecni Euribor +3,81 %.

Likvidnostno tveganje

Likvidnostno tveganje je tveganje, da druzba ne bo zmozna poravnati svojih obveznosti
ob njihovi dospelosti. Temeljna funkcija financnega upravljanja je zagotavljanje placilne
sposobnosti, ki omogoca nemoten potek vsega preostalega poslovanja druzbe.
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Likvidnostno tveganje se obvladuje z upravljanjem denarnih sredstev, z ustreznimi
posojilnimi linijami za kratkorocno uravnavanje denarnih tokov in z dostopom do
potrebnih financnih virov.

Druzba se zaradi sprememb cen celuloze in neugodnega gibanja deviznega tecaja lahko
sreCuje s tveganjem nedoseganja pogodbeno dolocCene visine kazalnika financ¢ni dolg
na EBITDA in kazalnika financna varnost. Druzba ima na dan zakljuCevanja letnega
porocila poplacane vse zapadle ban¢ne obveznosti.

Kreditno tveganje

Kreditno tveganje predstavlja moznost, da so terjatve do kupcev in drugih poslovnih
partnerjev, ki so nastale zaradi odlozenega placila, poplacane z zamudo, samo delno
poplacane oziroma sploh ne bodo placane. Izpostavljenost kreditnemu tveganju druzba
zmanjSuje na naslednje nacine:

e zrednim preverjanjem bonitete kupca,
e z zavarovanjem vecjega dela izvoznih in domacih terjatev iz poslovanja pred
komercialnimi riziki pri Slovenski izvozni druzbi, d.d.,
e 7z dodatnim zavarovanjem bolj tveganih terjatev do kupcev s financnimi
inStrumenti (akreditiv) in zahtevo placil pred dobavo,
e s sprotnim nadzorom terjatev iz poslovanja,
e ssistematicno izterjavo spornih terjatev in
e 7z veriznimi kompenzacijami.
Druzba ima uteCene postopke upravljanja terjatev in oblikovanja popravkov vrednosti
terjatev.

Valutno tveganje

Valutno tveganje je opredeljeno kot moznost spremembe vrednosti premozenja, ki
izhaja iz gibanja deviznega tecaja. Druzba Goricane, d.d., vecino svojih proizvodov
proda na trgih Evropske unije, na ostalih trgih, tudi v prekomorskih drzavah, pa sklepamo
prodajne pogodbe v evrih. V letu 2025 je glavno valutno tveganje druzbe predstavljal
nakup celuloze v ameriskih dolarjih. Druzba Goricane, d.d., nima vzpostavljenega
varovanja pred valutnim tveganjem.

Cenovno tveganje

Druzba je izpostavljena cenovnemu tveganju celuloze, saj ta predstavlja 52,70 %
stroSkov materiala oziroma polovico stroskov iz poslovanja in gibanje cene na svetovnih
trgih lahko pomembno vpliva na rezultat. Poslovodstvo ocenjuje, da zaradi trenutne
situacije na trgu surovin iz tega razloga likvidnostno in cenovno tveganje v prihodnjem
letu ne bo povisano.

Upravljanje poslovnih tvegani

Nabavna tveganja
Nabavna tveganja lahko razdelimo na:

e tveganja povisanj cen surovin,
e tveganja zaradi zamud oziroma neizdobav,
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e tveganja zaradi nekakovostnih surovin.

Dolocene vrste nasih surovin proizvaja zelo omejeno Stevilo proizvajalcev. To zmanjsuje
nase nabavne moznosti in povzroca visoka tveganja pri zagotavljanju nemotene oskrbe
s surovinami.

S poveCevanjem nabavne moci se Zelimo izogniti nabavnemu tveganju, ker tako
izboljSujemo nas polozaj pri dobaviteljih, saj zZelimo postati pomemben kupec, ki
zahteva visokokakovostne izdelke in storitve.

Z nastetimi ukrepi navedena tveganja vsekakor zmanjSujemo, ne moremo pa se jim v
celoti izogniti. NajpomembnejSi trendi, ki povzrocajo nabavna tveganja, so namrec
izrazito globalni in nanje zelo tezko vplivamo.

Premozenjska tveganja

Druzba Goric¢ane, d.d., svoja klju€¢na premoZzenjska tveganja (pozarno, izpad proizvodnje
zaradi pozara, transportno tveganje, tveganje civilne odgovornosti) sistematicno
prenasa na zavarovalnice.

Kadrovska tveganja

Na kadrovskem podrocju skrbimo za komunikacijo z zaposlenimi in organi, ki
predstavljajo in zastopajo interese zaposlenih (sindikat in svet delavcev). Skrbimo tudi
za redno obvescanje zaposlenih s pomocjo orodij internega komuniciranja. Tveganje,
povezano z izgubo klju¢nih kadrov, znizujemo z razvijanjem sistema letnih razgovorov
z zaposlenimi, zagotavljanjem izobrazevanja in usposabljanja zaposlenih, merjenjem
organizacijske klime, krepitvijo socialne varnosti zaposlenih z dodatnimi zavarovanji ter
skrbjo za varno in zdravo delo.
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POJASNILA K IZKAZU POSLOVNEGA IZIDA

1. Prihodki od prodaje glede na vrsto in geografsko poreklo

v eur
2025 2024

Proizvodi in storitve - domaci trg 7.699.605 8.739.177
Proizvodi 7.645.512 8.621.613
Storitve 54.093 117.565
Najemnine 1.800 2.280
Material - domaci trg 31.198 43.786
Proizvodi - tuji trg 72.464.452 85.181.776
Material - tuji trg 270 117
Skupaj 80.197.325 93.967.136

Druzba je v skladu z MSRP ocenila in oblikovala obveznost za vracilo proizvodov iz

naslova reklamacij v visini 307 tisocC eur.

Prihodki od prodaje glede na prodajno skupino

v eur
2025 2024
Proizvodi 80.109.964 93.803.389
Storitve 54.093 117.565
Najemnine 1.800 2.280
Material 31.468 43.903
Skupaj 80.197.325 93.967.136
Cisti prihodki od prodaje po vrstah proizvodov

v eur
Domaci trg Tuji trg Skupaj
Grafi¢ni nepremazan 936.001 3.702.887 4.638.888
Grafi¢ni nepremazni - barvni 228.264  11.472.592 11.700.856
Grafi¢ni premazan 1.282.483 16.945.111 18.227.594
Mascoboodporni papir 153.292 6.034.325 6.187.617
Specialni papirji 3.833.490 26.915.458 30.748.948
Papir za silikoniziranje 1.207.660 6.522.587 7.730.247
Sublimacijski papir 4.322 871.492 875.814
7.645.512 72.464.452 80.109.964

Prikaz prihodkov od prodaje po izvriitvenih obvezah v okviru prodaje proizvodov
v eur
2025 2024
Neto prodajna vrednost 75.141.134 88.344.594
Stroski prevozov do kupca 3.396.705 3.753.154
Stroski posredniSke provizije pri prodaji proizvodov 1.572.125 1.705.641
Prihodki od prodaje proizvodov 80.109.964 93.803.389
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Razdelitev prihodkov iz naslova pogodb s kupci glede na ¢as pripoznave prihodkov za
leto 2025

v eur

Proizvodi Storitve  Najemnine Material

!:’rlhOde, pripoznani v trenutku prodaje oz. 80.109.964 54.093 1.800 31.468
izvedbe storitve

Skupaj prihodki iz naslova pogodb s kupci 80.109.964 54.093 1.800 31.468

2. Sprememba vrednosti zalog proizvodov in nedokoncane proizvodnje

v eur

2025 2024

Nedokoncana proizvodnja -4.455 -17.853
Polizdelki -288.742 -266.225
Gotovi proizvodi -2.295.327 83.852
Sprememba skupaj -2.588.523 -200.226

Sprememba vrednosti zalog predstavlja ucinke proizvodnje proizvodov v tekoCem letu,
ki Se niso bili prodani in se zadrzujejo v vrednosti zalog.

3. Drugi poslovni prihodki

v eur

2025 2024

Prodaja osnovnih sredstev 3.914 4.759
Izterjave odpisov terjatev in odpisi obveznosti 15.495 0
Emisijski kuponi 8.173 20.693
Drzavna pomoc - emisije toplogrednih plinov 0 -4.615
Ostali poslovni prihodki 2.585 8.068
Skupaj 30.166 28.905

4. Nabavna vrednost prodanega blaga in stroski materiala

v eur

2025 2024

Nabavna vrednost prodanega blaga in materiala 4.385 4.690
Stroski materiala 39.746.221 54.414.426
Stroski pomoznega materiala 1.469.316 1.417.603
Stroski energije 10.932.424 11.698.870
Stroski nadomestnih delov in materiala za vzdrzevanje 241.879 344.771
Odpisi drobnega inventarja in embalaze 12.324 6.885
Uskladitev stro3kov materiala in drobnega inventarja 23.951 15.447
Stroski pisarniskega materiala in literature 13.021 16.434
Drugi stro3ki materiala 79.307 63.023
Pridobljeni naknadni popusti za porabljeni material -564.810 -155.271
Skupaj 51.958.018 67.826.877

Dinamika nihanja cen energentov na evropskem trgu se je v letu 2025 v primerjavi s
preteklimi nekaj leti nekoliko umirila, kljub temu pa so bile dnevne cene tako elektri¢ne
energije kot zemeljskega plina Se vedno vec kot za dvakrat visje kot pred energetsko
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krizo. Cene zemeljskega plina so tekom leta malenkost padle, cena elektricne energije
pa je prakticno celo leto vztrajala nad 100 eur/MWh. Vnaprej zakupljene koli¢ine
energentov so bile nekoliko visje kot v preteklem letu. Stroski energije so bili primerljivi
s stroski v preteklem letu. Nekoliko smo uspeli znizati stroSek omreznin. Predvidevanja
za prihodnost kazejo na blag padec cen, vendar se trg e vedno zelo intenzivho odzove
na vsak geopoliticni dogodek. V tem smislu ostaja trg energentov Se vedno precej
nepredvidljiv. Glede obracuna elektricne energije bo v prihodnjem letu zacel veljati nov
15-minutni obracunski interval, kar predstavlja tako izziv kot priloZnost.

Cene rezervnih delov in nove opreme so Se vedno narascale, dobavni roki so ostajali
(pre)dolgi. Narascala je tudi cena storitev, izvajalce storitev pa je bilo zaradi
razpoloZzljivosti potrebno pravocasno rezervirati.

Placilni pogoji so se praviloma Se bolj zaostrili. Vedno vecC dobaviteljev je zahtevalo
avansna placila ali placila ob dobavi.

5. Stroski storitev

v eur

2025 2024
Stroski storitev pri proizvodnji proizvodov in opravljanju storitev 0 280
Stroski transportnih storitev 3.443.656 3.793.879
Stroski storitev v zvezi z vzdrzevanjem 1.531.405 1.636.891
Najemnine 79.627 123.810
Povracila stroSkov zaposlencem v zvezi z delom 205.493 152.830
Stroski ban¢nih storitev in zavarovalne premije 532.549 490.312
Stroski intelektualnih in osebnih storitev 638.174 414.162
Stroski sejmov, reklame in reprezentance 111.489 180.278
lzvozni stroski in posredniki 1.603.659 1.737.383
Stroski drugih storitev 957.641 1.083.697
Skupaj 9.103.692 9.613.522

Najvecjo postavko pri storitvah predstavljajo stroski transporta v visini 3.443.656 evrov
(v letu 2024: 3.793.879 evrov). Podjetje samo organizira prevoze do kupcev, kar
vkljuCuje tako cestni kot tudi pomorski promet.

S prodajo so povezani tudi stroski posredniSke provizije pri posredovanju prodaje na
tujem trgu in stroski Spediterjev za izvoz blaga. Ti stroski v letu 2025 znasajo 1.603.659
evrov (v letu 2024: 1.737.383 evrov).

Vzdrzevalni zastoji so bili prilagojeni proizvodnemu in prodajnemu procesu, aktivnosti
pa razpolozljivosti rezervnih delov in zunanjih storitev ter strojev in opreme.

V letu 2025 je bil izpeljan najdaljsi in najbolj obsezen zastoj v zadnjih 10 letih. Zastoj je
potekal po planu in je bil uspesno realiziran.

V sklopu tega zastoja je bilo realiziranih tudi nekaj investicijskih posegov, kjer je bilo
izvedenih precej predelav in izboljSav na papirnem stroju. Na racun teh vlaganj so se
stroski vzdrzevanja v primerjavi s preteklimi leti dodatno znizali, prakticno na vseh
kontih.
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Skupni vzdrzevalni strodki so bili torej nizji kot v preteklem letu. Stroski na vecina kontih
so niZji kot v preteklem letu. Na kontih remont energetike, elektro vzdrzevanje in
bruSenje valjev so stroski priblizno enaki, nekoliko so se povecali le na kontu vzdrzevanje
elektronike.

Druzba je na podlagi prejetih racunov v visini 70.092 (v letu 2024: 214.544 evrov in v
letu 2023: 65.088 evrov) zmanj3ala tekoCe stroske vzdrzevanja od prejetih denarnih
sredstev iz naslova drzavne pomoci za kritje emisij toplogrednih plinov.

Glavnino stroSkov drugih storitev predstavljajo stroski vodarine, varovanje premozenja,
odvoz mulja in odpadkov, naro¢nine za telekomunikacijo, ¢is€enje strojev in prostorov,
urejanje okolice, storitve IT vzdrzevanja, analize kakovosti, merjenje vibracij in emisij,
stro3ki varstva pri delu, pregledi in umerjanje tehtnic in gasilskih aparatov ter sejnine in
Studentsko delo.

6. Stroski dela

v eur

2025 2024

Stroski plac 8.706.011 8.917.491
Stroski pokojninskih zavarovanj 743.171 771.275
Stroski drugih zavarovan] 681.794 653.012
Drugi strodki dela 1.257.388 1.373.492
Skupaj 11.388.364 11.715.270

Povprecno Stevilo zaposlenih na podlagi delovnih ur v letu 2025 zna3a 208,74 (v letu
2024:214,42).

Znesek stroskov dela zajema bruto place in regres redno zaposlenih ter dajatve za
socialno in pokojninsko zavarovanje. V druge stroske dela so vSteta tudi povracila
stroSkov prehrane ter prevoza na delo in z dela v skladu z zakonom in kolektivho
pogodbo, drugi prejemki iz delovnega razmerja ter rezervacije iz naslova plac.

Med drugimi stroski dela je izkazana tudi premija za prostovoljno dodatno pokojninsko
zavarovanje zaposlenih v visini 149.677 evrov (v letu 2024: 161.184 evrov).
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7. Odpisi vrednosti

Amortizacija, oslabitve sredstev v skladu z MSRP 9 in odpisi oslabitve nefinan¢nih
sredstev

v eur

2025 2024

Amortizacija neopredmetenih sredstev 71.273 78.780

Amortizacija opredmetenih osnovnih sredstev 1.794.956 1.766.633

Amortizacija pravice do uporabe sredstev iz naslova najema 12.856 12.716
ZmanjSanje amortizacije (Crpanje drzavne pomoci - emisije toplogrednih

plinov) -15.362 -9.544

lzguba iz oslabitve poslovnih terjatev in pogodbenih obveznosti 40.777 99.154

Odpisi in oslabitve nefinancnih sredstev 128.885 30.691

Skupaj 2.033.385 1.978.430

Pri izgubi iz oslabitve poslovnih terjatev in pogodbenih obveznosti so bile v skladu z
MSRP izvrSene in v loCeni vrstici izkaza poslovnega izida prikazane oslabitve poslovnih
terjatev. Glavnino odpisa predstavljajo oslabljene terjatve za podjetje, ki je v letu 2025
zacelo stecajni postopek v visini 39.698 evrov. Preostali del v visini 1.079 evrov izhaja
tudi iz naslova ocene poplacljivosti in oslabitev neplacanih terjatev iz naslova
prefakturiranih stroskov za vzdrZzevanje gradu Goricane.

UposStevana je tudi oslabitev zgradb iz naslova ocene posStene vrednosti na dan
31.12.2025 v visini 102.335 evrov, in sicer za tista sredstva, pri katerih se je poStena
vrednost znizala za vec, kot je bilo za posamezno sredstvo predhodno oblikovane
revalorizacijske rezerve. Razlika do razpolozljivega zneska revalorizacijske rezerve se je
tako pripoznala v poslovnem izidu.

Dodatno so bile oslabljene tudi stare zaloge materiala v skladu s poslovodsko oceno v
visini 26.550 evrov (v letu 2024: 30.691 evrov).

Na podlagi odlo¢be za drzavno pomoc za toplogredne pline je druzba v skladu z
racunovodsko usmeritvijo knjizila v neto nacinu, z zmanjSanjem stroSkov amortizacije v
visSini 15.362 evrov (v letu 2024: 9.544 evrov).

Odpisi in oslabitve nefinancnih sredstev

v eur

2025 2024

Prevrednotenje nepremicnin po posteni vrednosti (oslabitev) 102.335 0
Slabitev in odpisi zalog 26.550 30.691
Skupaj 128.885 30.691

8. Drugi poslovni odhodki

v eur

2025 2024

Dajatve, ki niso odvisne od dobicka 194.112 186.317
lzdatki za varstvo ¢lovekovega okolja 1.455.107 427.070
Drugi stroski 149.631 82.782
Skupaj 1.798.850 696.169
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Postavko dajatev, ki niso odvisne od dobicka, predstavlja obveznost za placilo prispevka
za uporabo stavbnega zemljis¢a v viSini 194.095 evrov za leto 2025 (v letu 2024:
186.302 evrov). V izdatkih za varstvo okolja druzba izkazuje stroSek za vodna povracila
in okoljske dajatve za odpadne vode in embalazo v visini 242.893 evrov (v letu 2024:
308.444 evrov).

Druzbi je bila dodeljena letna brezplacna koli€¢ina emisijskih kuponov za petletno
obdobje od 1.1.2021 do 31.12.2025. Vsako leto je druzba glede na porocanje
preteklega leta prejela novo odlocbo o zmanjSanju oziroma dodajanju emisijskih
kuponov glede na preteklo odlocbo. V letu 2025 se je po odlocbi prilagodila celotna
brezplacna kolicina emisijskih kuponov, ki za petletho obdobje od 1.1.2021 do
31.12.2025 znaSa 104.984. Vsi prejeti kuponi so evidentirani v postavki /zdatki za
varstvo clovekovega okolja.

Druzba je v letu 2025 kratkorocno prodala 21.000 emisijskih kuponov v skupni
vrednosti 1.460.470 EUR in pravocasno dokupila za 20.500 emisijskih kuponov v skupni
vrednosti 1.587.295 EUR, pri Cemer je bil na postavki drugi poslovni odhodki
evidentiran neto ucinek v skupni visini 117.825 EUR.

Druzba je zaradi zagotovitve ustrezne koli€¢ine kuponov na 31.12.2025 na bilancni
datum za leto 2025 pripoznala sedanjo obveznost za nakup manjkajocih emisijskih
kuponov in jo ocenila v viSini 1.799.777 tisoC evrov (v letu 2024: 684.665), pri Cemer
SO se za izraCun uporabile trzne vrednosti manjkajocCih emisijskih kuponov na datum
porocanja. UCinki oblikovanja v letu 2025 so bili evidentirani v postavki drugi poslovni
odhodki v visini 1.115 tiso€ evrov. Podrobno opisano v razdelku Druge nekratkorocne
obveznosti iz naslova emisijskih kuponov.

V drugih stroskih so donacije v visini 39.100 evrov (v letu 2024: 6.900 evrov), stroski
taks v visini 5.488 evrov (v letu 2024: 1.028 evrov), cenitev nepremicnin in opreme v
viSini 14.860 evrov (v letu 2024: 12.100 evrov), stroski vzdrzevanja pocitniskih
kapacitet v viSini 9.039 evrov (v letu 2024: 7.031 evrov), Clanarine v visini 21.191 evrov
(v letu 2024: 18.544 evrov), prispevki v sklad RS po ZZRZI v viSini 8.050 evrov (v letu
2024: 1.756 evrov) in 51.903 evrov ostalih stroskov (v letu 2024: 35.423 evrov).

9. Financni prihodki

v eur

2025 2024
Obresti - druzbe v skupini 713.272 699.523
Obresti - fizicne osebe 989 989
Prejete dividende 78.388 31.009
Neto pozitivne teCajne razlike 737.982 0
Drugi finan¢ni prihodki 0 0
Skupaj 1.530.631 731.521
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10. Financ¢ni odhodki

v eur
2025 2024
Obresti - od bank 653.699 695.993
Obresti - leasing 368 508
Obresti - dobavitelji 238.061 141.214
Neto negativne tecCajne razlike 0 329.477
Obresti - aktuarski izracun 27.162 23.116
Drugi stroski - odSkodnine, obresti 6.928 445
Skupaj 926.219 1.190.753
11. Neto financni izid
v eur
2025 2024
Finan&ni prihodki 1.530.630 731.521
Financni odhodki 926.219 1.190.753
Neto financni izid 604.411 -459.232
12. Davek od dobicka
v eur
2025 2024
Poslovni izid pred obdavcitvijo 1.961.070 1.506.316
Popravek prihodkov na raven davéno priznanih (zmanjSanje
da\?(:ne osFr)wove) i ( he 65156 ~31.009
Davcno priznani odhodki (zmanjSanje davcne osnove) -366.302 -30.002
Davcno nepriznani odhodki (povecanje davCne osnove) 485.193 428.140
Zmanjsanje davcne osnove iz naslova rezervacij 0 -64.304
PQ\{eéanJe osnove zaradi prenosa prevrednotenja in izvzetih 1.075.345 511.442
dividend
Drugo povecanje osnove 0 0
DavCne olajSave -445.589 -591.829
Koris€enje pretekle izgube 0 0
Davcna osnova 2.644.562 1.428.754
Davek od dobicka 581.804 314.326
Odlozeni davki 51.563 -45.858
Efektivna dav€na stopnja 32,30 % 17,82%

Vedji del davéno nepriznanih odhodkov predstavljajo placila za prostovoljno dodatno
pokojninsko zavarovanje v visini 149.677 evrov (v letu 2024: 161.184 evrov),
prevrednotenje terjatev v visSini 40.777 evrov (v letu 2024: 28.557 evrov) in
obracunana amortizacija, ki presega amortizacijo, obracunano po metodi
enakomernega casovnega amortiziranja na podlagi predpisanih stopenj v visini
157.503 evrov (v letu 2024: 171.160 evrov).

Glavnina povecanja davcne osnove zaradi prenosa prevrednotenja, v visini 815.856
evrov, je iz naslova podaje financnih sredstev, vrednotenih po posteni vrednosti preko
drugega vseobsegajoCega donosa, kjer prodaja ni evidentirana v izkazu poslovnega
izida, ampak je narejen prenos iz rezerv, nastalih zaradi vrednotenja po posteni

vrednosti v preneseni Cisti poslovni izid.
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13. Odlozeni davki

Spremembe odloZenega davka (izkaz poslovnega izida)

v eur
Sprememba terjatev za odlozeni davek: 2025 2024
- popravkov terjatev -90.893 6.283
- rezervacij -8.821 -6.601
Skupaj u€inek na izkaz poslovnega izida iz naslova spremembe terjatev za
< -99.714 -318
odloZene davke
Sprememba obveznosti za odloZzeni davek iz naslova:
- odprava obveznosti za odlozZeni davek iz naslova prenosa
o . - 48.151 46.176
sorazmernega dela revalorizacijske rezerve v preneseni poslovni izid
Skupaj licmek na izkaz poslovnega izida iz naslova spremembe obveznosti 48.151 46.176
za odloZene davke
Skupaj sprememba odloZenih davkov preko poslovnega izida -51.563 45.858
Spremembe odloZenega davka (izkaz vseobsegajo¢ega donosa)
v eur
Sprememba obveznosti za odlozeni davek iz naslova 2025 2024
Sprememba obveznosti za odloZeni davek iz naslova
prevrednotenja finan¢nih sredstev po posteni vrednosti 105.973 -22.631
preko drugega vseobsegajocega donosa
Sprememba qbveznostl za oQIozem d;vek iz 500.764 0
prevrednotenja opredmetenih osnovnih sredstev
Skupaj -394.791 -22.631
Gibanje terjatev za odloZeni davek
v eur
Nalozbe Rezervacije Popr.avek Skupaj
terjatev
Stanje 1.1.2024 102.157 70.416 208.406 380.979
V breme/dobro poslovnega izida 0 -6.601 6.283 -318
V breme/dobro drugega vseobsegajocega donosa 0 0 0 0
Stanje 31.12.2024 102.157 63.816 214.689 380.661
V breme/dobro poslovnega izida 0 -8.821 -90.893 -99.714
V breme/dobro drugega vseobsegajocega donosa 0 0 0 0
Stanje 31.12.2025 102.157 54.995 123.796 280.947
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Gibanje obveznosti za odloZeni davek

v eur

Prevrednotenje Prevrednotenje

osnovnih finanénih sredstev po
sredstevin  poSteni vrednosti preko Skupai
q upaj

prenos rugega

presezka v vseobsegajocega

preneseni izid donosa
Stanje 1.1.2024 -1.217.073 -83.341 -1.300.415
V breme/dobro poslovnega izida 46.176 0 46.176
V breme/dobro drugega vseobsegajocega donosa 0 -22.631 -22.631
Stanje 31.12.2024 -1.170.897 -105.973 -1.276.870
V breme/dobro poslovnega izida 48.151 0 48.151
V breme/dobro drugega vseobsegajocega donosa -500.764 105.973  -394.791
Stanje 31.12.2025 -1.623.510 0 -1.623.510

14, Cisti dobicek

v eur
2025 2024
Dobicek iz poslovanja 1.356.659 1.965.548
Rezultat iz financiranja 604.411 -459.232
Odlozeni davki -51.563 45.858
Davek od dobicka -581.804 -314.326
Skupaj 1.327.703 1.237.848
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POJASNILA K 1ZKAZU FINANCNEGA POLOZAJA

15. Neopredmetena sredstva

Stanje in gibanje neopredmetenih sredstev v letu 2025

v eur
Dolgoroc¢ne
premoZenjske
pravice Emisijski kuponi Skupaj
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1.1.2025 2.287.261 1.972 2.289.233
PovecCanje 134.679 20.500 155.179
Prenos iz investicij v teku 0 0 0
Odtujitev, odpisi, koris¢enje -214 -22.472 -22.686
Zmanjsanje 0 0 0
Stanje 31.12.2025 2.421.726 0 2.421.726
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1.1.2025 2.170.847 0 2.170.847
Amortizacija 71.273 0 71.273
Odtujitev, odpisi -214 0 -214
Zmanjsanje 0 0 0
Stanje 31.12.2025 2.241.906 0 2.241.906
Stanje 1.1.2025 116.414 1.972 118.386
Stanje 31.12.2025 179.820 0 179.820
Stanje in gibanje neopredmetenih sredstev v letu 2024
v eur
Dolgoroc¢ne
premozenjske
pravice Emisijski kuponi Skupaj
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1.1.2024 2.283.407 22.665 2.306.072
Povecanje 555 0 555
Prenos iz investicij v teku 0 0 0
Odtujitev, odpisi, koris¢enje 3.299 -20.693 -17.394
Zmanjsanje 0 0 0
Stanje 31.12.2024 2.287.261 1.972  2.289.233
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1.1.2024 2.092.067 0 2.092.067
Amortizacija 78.780 0 78.780
Odtujitev, odpisi 0 0 0
Zmanjsanje 0 0 0
Stanje 31.12.2024 2.170.847 0 2.170.847
Stanje 1.1.2024 191.340 22.665 214.005
Stanje 31.12.2024 116.414 1.972 118.386
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Druzba v skladu z MSRP v sklopu neopredmetenih sredstev izkazuje tudi emisijske
kupone, pridobljene na podlagi Zakona o varstvu okolja. Po odlo¢bi Ministrstva za okolje
in prostor, izdani 28.7.2021, je bila druzbi Gori¢ane, d.d., Medvode dodeljena celotna
brezplacna koli¢ina emisijskih kuponov v visini 107.740 za petletho obdobje od
1.1.2021 do 31.12.2025. Po odlocbah v petlethem obdobju se letna koli¢ina s 5.
¢lenom Izvedbene uredbe za napravo SI-30 na letni ravni zmanjSevala oziroma povecala
glede na porocanje za preteklo leto. Zadnja odlocba za petletno obdobje od 1.1.2021
do 31.12.2025 znasa 104.984 emisijskih kuponov. Za manjkajoCe kupone druzba

oblikuje obveznosti za nakup na podlagi trzne vrednosti kuponov.

16. Opredmetena osnovna sredstva

veur

31.12.2025 31.12.2024

Zemljis¢a 10.477.092 8.833.101
Zgradbe 9.845.460 8.665.753
Oprema 11.199.808 10.231.260
Pravice do uporabe sredstev v najemu 20.627 32.907
Opredmetena osnovna sredstva v gradnji ali izdelavi 149.817 1.314.785
Skupaj 31.692.804 29.077.806

Na dan izkaza finan¢nega poloZaja je druzba lastnica 129.151 m? zemljis¢ (v letu 2024:
131.387 m?), ki se vec¢inoma nahajajo na lokaciji sedeza druzbe. Druzba je v letu 2025
prodala zemljiS€a v skupni izmeri 206 m2. Druzba ima na svojih sredstvih vpisano
hipoteko za zemljiS¢a, zgradbe in opremo po pogodbah o prejetih ban¢nih posojilih.
Podrobna razkritja so opisana v poglavju Pogojna sredstva in pogojne obveznosti.

Aktivirane investicije v letu 2025 in 2024

v eur

2025 2024

Gospodarske stavbe 871.272 640.746
Oprema za prenos elektricne energije 0 42.264
Stroji 2.217.282 618.963
Promet in transport 64.991 49.591
Transport in zveze 18.778 123.855
Standardna in specialna orodja 0 8.071
Merilne in kontrolne naprave 47.657 1.870
Poslovni inventar, pohistvo 13.843 23.721
od tega pohistvo 4.551 3.510
Racunalniska oprema 50.058 40.389
Oprema, instrumenti 59.521 30.731
Osebni avtomobili 0 126.615
Skupaj 3.343.402 1.706.814
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Pregled stanja in gibanja opredmetenih osnovnih sredstev v letu 2025

VvV eur
Proizvodne Pravica do Druge
naprave uporabe - naprave
ZemljiS¢a Zgradbe in stroji najem in oprema OS v gradnji Skupaj
NABAVNA VREDNOST
Stanje 31.12.2024 8.833.101 9.881.797 89.059.890 145.440 3.536.637 1.314.785 112.771.650
Stanje 1.1.2025 8.833.101 9.881.797 89.059.890 145.440 3.536.637 1.314.785 112.771.650
Nabava 0 0 0 0 0 2.178.435  2.178.435
Prenos na najozbene -31.824 0 0 0 0 0 -31.824
nepremicnine
Aktiviranja 0 936.263  2.340.048 0 67.091 -3.343.402 0
Odtuijitev, odpisi 0 0  -385.598 0 -165.534 0 -551.132
Oslabitev 0 -102.335 0 0 0 0 -102.335
Prevrednotenje 1.675.814 702.720 0 0 0 0 2.378.534
Stanje 31.12.2025 10.477.092  11.418.445 91.014.340 145.440  3.438.194 149.817 116.643.329
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 31.12.2024 0  1.216.044 79.699.665 111.957  2.666.179 0 83.693.844
Stanje 1.1.2025 0  1.216.044 79.699.665 111.957  2.666.179 0 83.693.844
Odtujitev, odpisi 0 -385.598 -165.534 0 -551.132
Amortizacija 0 356.942 1.149.071 12.856  288.944 0  1.807.812
Stanje 31.12.2025 0 1.572.985 80.463.137 124.813  2.789.589 0  84.950.524
Neodpisana vrednost
31.12.2024 8.833.101 8.665.753  9.360.226 33.483  870.458 1.314.785  29.077.806
Neodpisana vrednost
31.12.2025 10.477.092  9.845.460 10.551.203 20.627  648.605 149.817  31.692.804
Zadnje prevrednotenje je bilo izvedeno na podlagi ocene postene vrednosti na dan
31.12.2025, pripravljene s strani pooblas¢enega ocenjevalca nepremicnin v skladu z
Mednarodnimi standardi ocenjevanja vrednosti. UCinek prevrednotenja na ocenjeno
trzno vrednost zemljiS€a in zgradb na dan 31.12.2025 skupaj znasa 2.276.200 evrov.
Druzba je evidentirala za 102 tisoC¢ odhodkov iz naslova oslabitve, saj doloCena sredstva
niso imela predhodno oblikovanih revalorizacijskih rezerv
Ucinki prevrednotenja na posteno vrednost na 31.12.2025 so:
Vv eur
Sprememba revalorizacijskih ~ Oslabitev preko izkaza
rezervna 31.12.2025 poslovnega izida 2025
ZemljiSca 1.675.814 0
Zgradbe 702.720 -102.335
2.378.534 -102.335
Podlaga vrednosti je posStena vrednost v skladu z Mednarodnimi standardi
racunovodskega porocanja, ki opredeljuje posteno vrednost v skladu z MSRP 13 kot
ceno, ki bi bila prejeta za prodajo sredstva ali placana za prenos obveznosti v urejenem
poslu med trznimi udeleZenci na dan merjenja. Za oceno vrednosti objekta je bila
uporabljena metoda kapitalizacije donosa, za oceno preseznega zemljiS¢a pa metoda
trznih primerjav.
Na podlagi izracuna postene vrednosti je bila ugotovljena naslednja vrednost zgradb in
zemljiS€ na dan 31.12.2025:
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veur

Postena vrednost 31.12.2025

ZemljiSca 10.477.092
Zgradbe 9.845.460
20.322.552

Na podlagi preteklega prevrednotenja postene vrednosti, ki ga je pripravil pooblasceni
ocenjevalec nepremicnin, je bila hkrati ponovno presojena ustreznost Zivljenjske dobe
posameznega sredstva in v skladu z racunovodskimi standardi preracunana nova
amortizacijska stopnja.

Pregled stanja in gibanja opredmetenih osnovnih sredstev v letu 2024

Vv eur
Druge
Proizvodne Pravica do naprave
naprave uporabe - in
ZemljiSca Zgradbe in stroji najem oprema OS v gradnji Skupaj
NABAVNA VREDNOST
Stanje 31.12.2023 8.833.101 9.149.196 88.276.402 145.440 3.420.338 1.649.469 111.473.946
Stanje 1.1.2024 8.833.101 9.149.196 88.276.402 145.440 3.420.338 1.649.469 111.473.946
Nabava 0 0 0 0 0 1.372.129  1.372.129
Aktiviranja 0  732.601 783.488 0 184547 -1.706.814 -6.177
Odtujitev, odpisi, oslabitev 0 0 0 0 -68.249 0 -68.249
Prevrednotenje 0 0 0 0 0 0 0
Stanje 31.12.2024 8.833.101 9.881.797 89.059.890 145.440 3.536.637 1.314.785 112.771.650
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 31.12.2023 0  887.978 78.601.445 99.241 2.354.315 0 81.942.980
Stanje 1.1.2024 0  887.978 78.601.445 99.241 2.354.315 0 81.942.980
Odtujitev, odpisi 0 0 0 0 -28.485 0 -28.485
Amortizacija 0 328066 1.098.219 12.716  340.348 0  1.779.349
Stanje 31.12.2024 0  1.216.044 79.699.665 111.957,24 2.666.179 0 83.693.844
Neodpisana vrednost
31.12.2023 8.833.101 8.261.218  9.674.956 46.199 1.066.023  1.649.469 29.530.967
Neodpisana vrednost
31.12.2024 8.833.101  8.665.753  9.360.226 33.483  870.458 1.314.785 29.077.806
Opredmetena osnovna sredstva so dana v zastavo za najem dolgorocnega kredita, kot
je podrobno razkrito v pojasnilu Pogojna sredstva in pogojne obveznosti.
17. Nalozbene nepremicnine
Med nalozbenimi nepremi¢ninami v pridobivanju izkazujemo usredstvene stroske
vlaganj v grad Goric¢ane. Gre za vlaganje v obnovo gradu Goricane, ki predstavlja
kulturno dedisc¢ino kraja. Z vlaganjem si bo druzba s priCetkom uporabe pridobila
pravico do ekonomskega izkoriS€anja in upravljanja objekta.
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Druzba je glede vlaganja v nepremicnino v sporu z Nadskofijo Ljubljana. Spor na dan
sprejema racunovodskih izkazov Se ni zakljuCen, kar je podrobno opisano v razdelku
Pogojne obveznosti - tozbe.

Gibanje naloZbenih nepremicnin v letu 2025

v eur
Nalozbene Nalozbene Skupaj
nepremicnine - nepremicnine v nalozbene
zemljisca pridobivanju  nepremicnine
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1.1.2025 188.178 8.020.460 8.208.639
Prenos iz opredmetenih osnovnih sredstev 31.824 0 31.824
Odtujitev, odpisi -206 0 -206
Stanje 31.12.2025 219.797 8.020.460 8.240.257
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1.1.2025 0 2.473.080 2.473.080
Oslabitev 0 0 0
Stanje 31.12.2025 0 2.473.080 2.473.080
Neodpisana vrednost 1.1.2025 188.178 5.547.380 5.735.558
Neodpisana vrednost 31.12.2025 219.797 5.547.380 5.767.177

V zvezi z nalozbenimi nepremicninami v letu 2025 prihodki iz najemnin niso bili
pripoznani, so pa nastali neposredni odhodki v visini 1.079 evrov (v letu 2024: 1.775
evrov). Postene in nadomestljive vrednosti nalozbenih nepremicnin v pridobivanju
zaradi pravnega spora, ki bistveno vpliva na predpostavke cenitve in Se ni zakljucen, ni
bilo mogocCe oceniti. PoStena vrednost nalozbenih nepremicnin - zemljiS¢ znas3a
219.797 evrov.

Gibanje naloZbenih nepremicnin v letu 2024

v eur
Nalozbene Nalozbene Skupaj
nepremicnine - nepremicnine v nalozbene
zemljiSca pridobivanju  nepremicnine
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1.1.2024 188.179 8.020.460 8.208.639
Nabava 0 0 0
Odtujitev, odpisi 0 0 0
Stanje 31.12.2024 188.179 8.020.460 8.208.639
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1.1.2024 0 2.473.080 2.473.080
Oslabitev 0 0 0
Stanje 31.12.2024 0 2.473.080 2.473.080
Neodpisana vrednost 1.1.2024 188.179 5.547.380 5.735.558
Neodpisana vrednost 31.12.2024 188.178 5.547.380 5.735.558
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18. FinanCna sredstva po posteni vrednosti preko drugega
vseobsegajocega donosa (kapitalski instrumenti)
v eur

Gibanje v letu 2025
Stanje 31.12.2024 718.308
Odplacilo 0
Slabitev IPI 0
Zmanj3anje - odtujitev -993.216
Prevrednotenje na posteno vrednost preko drugega vseobsegajofega donosa 274.908
Stanje 31.12.2025 0

V letu 2025 je druzba odsvojila finan¢no sredstvo - lastniski vrednostni papir, s katerim
se trguje na organiziranem trgu, merjen po posteni vrednosti preko drugega
vseobsegajoCega donosa v skladu z MSRP 9. Ob odsvojitvi je bilo financno sredstvo v
celoti odpravljeno iz bilance stanja. UCinki prevrednotenja, ki so bili predhodno
evidentirani na postavki Rezerve za posteno vrednost, so bili v skladu z MSRP-ji preneseni
v preneseni poslovni izid. Na dan 31. 12. 2025 druzba ne izkazuje takih financ¢nih
sredstev.

19. Nekratkoro¢na posojila podjetjem v skupini

v eur
Gibanje v letu 2025 Posojila skupina
Stanje 31.12.2024 12.786.089
Povecanje iz naslova novih posojil 0
Povecanje iz naslova pripisanih obresti 687.042
Odplacilo 0
Prenos iz kratkorocnih posojil 991.820
Stanje 31.12.2025 14.464.950

Konec leta 2025 je bilo posojilo do druzbe v skupini, skupaj z obrestmi, v visini 991.820
evrov preneseno na nekratkorocna posojila druzbam v skupini, sklenjena je bila nova
pogodba z zapadlostjo v letu 2032. Obrestna mera posojil druzbam v skupini se giblje
med 1,579% in 5,259 %. Dolgoro¢na posojila, dana podjetjem v skupini, skupaj z
obrestmi dolgoro¢no zapadejo v letu 203 2.

v eur
Gibanje v letu 2024 Posojila skupina
Stanje 31.12.2023 12.159.091
Povecanje iz naslova novih posojil 364.661
Povecanje iz naslova pripisanih obresti 699.523
Odplacilo -67.123
Prenos glavnic na kratkorocni del -364.661
Prenos obresti na kratkorocni del -5.402
Stanje 31.12.2024 12.786.089
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20. Zaloge

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Material 4.852.571 4.631.220
Nedokoncana proizvodnja 493.553 786.750
Proizvodi 4.885.924 6.933.209
Slabitev starih zalog -1.570.693 -1.300.271
Skupaj 8.661.356 11.050.907

V tekoCem letu je na podlagi ponovne ocene nekurantnosti prislo do dodatnega
oblikovanja popravka vrednosti zalog rezervnih delov in ostalega materiala v visini
26.550 evrov (v letu 2024: 30.691 evrov), popravek vrednosti zalog proizvodov je bil
dodatno oblikovan za 248.042 evrov (v letu 2024: 343.834 evrov odprava popravka).

V letu 2025 je bilo zaradi nizjih cen celuloze na trgu opravljeno prevrednotenje zaloge
izmeta, zato se je vrednost zalog, vodenih po planskih cenah, zmanjSala za 36.756
evrov (v letu 2024 se je povecala za 12.347 evrov).

Opravljeni so bili popisi vrednosti zalog, pri katerih je bila ugotovljena skupna vrednost
presezka 18.490 evrov (v letu 2024: 52.908 evrov) in primanjkljaja 61.775 evrov (v
letu 2024: 170.315 evrov).

Zaloge so zastavljene kot jamstva v viSini 6.698.970 evrov (v letu 2024: 1.564.519
evrov). Knjigovodska vrednost zalog ne presega njihove Ciste iztrzljive vrednosti.

21. Kratkorocna posojila druzbam v skupini

v eur

Posojila, dana druzbam v

Gibanje v letu 2025 skupini
Stanje 31.12.2024 370.063
Povecanje iz naslova novih posojil 8.162.091
Povecanje iz naslova pripisanih obresti 26.230
Prenos na dolgorocna posojila -991.820
Odplacila glavnic -7.566.564
Stanje 31.12.2025 0

Druzba je v letu 2025 druzbam v skupini odobrila za 8.162.091 evrov danih posojil, pri
Cemer 7.566.564 evrov izvira iz prevzema dolgov druzb Papirus in Papigor. Ta del je
druzba financirala s prejetim kreditom s strani OTP banke. Dana posojila so se nato
kompenzirala z obveznostjo za dividende po skup3Cinskem sklepu v visini 7.566.564
evrov.

Konec leta 2025 je bila s povezano osebo Papirus, holding, d.o.o., sklenjena nova
posojilna pogodba, s katero so se obstojeca kratkorocna posojila v visini 960.188 evrov
ter pripadajoCe obresti v visSini 31.632 evrov spremenile v novo glavnico v visini
991.820 evrov z zapadlostjo v letu 2032, zato je bil na bilan¢ni prese¢ni dan
31.12.2025 narejen prenos na nekratkorocna posojila druzbam v skupini. Posojilo se
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obrestuje po obrestni meri POM, ki jo predpiSe Ministrstvo za finance za posojila med

povezanimi osebami.

v eur
Gibanje v letu 2024 Posojila, dana druzbam v skupini
Stanje 31.12.2023 0
Povecanje iz naslova pripisanih obresti 0
Prenos iz dolgorocnih posojil 370.063
Odplacila glavnice in obresti 0
Stanje 31.12.2024 370.063

22. Kratkorocna posojila drugim in druge financne terjatve

Glavnino postavke predstavlja posojilo poslovodstvu, skupaj z obrestmi, v znesku
63.328 evrov (v letu 2024: 62.339 evrov). Posojilo zapade v placilo 30.6.2026. Edina
sprememba stanja posojila v visini 989 evrov (v letu 2024: 989 evrov) se nanasa na

pripis obresti v letu 2025.

23. Kratkoro¢ne poslovne terjatve
v eur
31.12.2025 31.12.2024
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do druzb v skupini 732 732
Kratkorone poslovne terjatve do kupcev 9.069.548 6.461.389
Kupci v drzavi 2.051.348 517.591
Kupci v tujini 7.018.200 5.943.797
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drugih 1.753.793 1.394.230
Terjatve za dane avanse in varscine 905.838 428.877
Terjatve za obresti 11.665 11.665
Druge kratkorocne terjatve 836.289 953.688
Kratkorocne terjatve za davek od dobicka 0 263.175
Skupaj 10.824.072 8.119.526
Kratkorocne poslovne terjatve do kupcev glede na starost
veur
% znesek
Nezapadle terjatve 75,00 % 6.801.829
Zapadle terjatve do 30 dni 14,40 % 1.306.430
Zapadle do 60 dni 2,93 % 266.037
Zapadle do 90 dni 3,17 % 287.376
Zapadle do 180 dni 1,71% 154.919
Zapadle nad 180 dni 2,79% 252.958
Skupaj neto terjatve 100,00 % 9.069.547

Nezapadlih terjatev na dan 31.12.2025 je za 6.801.829 evrov (v letu 2024:
4.604.976 evrov). Za zavarovanje posojil je zastavljenih za 9.069.548 evrov terjatev (v
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letu 2024: 458.926 evrov). Druzba ima zavarovanih 7.552.531 terjatev, to je 79,62 %
(v letu 2024: 73,96 %) terjatev do kupcev v domovini in tujini.

Gibanje pri¢akovane kreditne izgube iz naslova prevrednotenja poslovnih terjatev v
skladu z MSRP 9:

v eur

2025 2024

ZacCetno stanje 1.297.818 1.198.664

Povecanje 40.777 99.154

IzloCitve -438.433 0

Placila terjatev -15.495 0

Kon&no stanje 884.667 1.297.818
Kratkoro€ne poslovne terjatve do drugih

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Terjatve iz naslova DDV 762.452 779.879

Terjatve iz naslova refundacij, terjatve do zaposlenih in drugih 73.837 173.810

Terjatve za zamudne obresti in predujme 917.504 440.542

Skupaj 1.753.792 1.394.230

Druge kratkorocne poslovne terjatve iz naslova DDV se v vecji meri nanasajo na terjatve
za DDV za meseca november in december v visini 590.183 evrov (v letu 2024: 409.901
evrov), ki so bile poravnane v januarju oz. februarju 2026. Ostale kratkoroCne terjatve
se nanasajo na refundacije za boleznine in invalidnine v visini 73.837 evrov (v letu 2024:
44.129 evrov) in kratkorocno dane predujme za zaloge materiala in opredmetena OS v
viSini 905.838 evrov (v letu 2024: 428.877 evrov). Druzba ne izkazuje terjatev do
poslovodstva.

24. Druga kratkorocCna sredstva

Druga sredstva v visini 243.701 evrov (v letu 2024: 259.426 evrov) se nanasajo na
odlozene stroSke iz naslova zaracunanih stroSkov zavarovanja za prvo polletje 2026 v
visSini 114.219 evrov (v letu 2024: 131.824 evrov), 118.119 evrov za razne narocnine
zaleto 2025 (v letu 2024: 32.533 evrov), 11.363 evrov stroskov prevozov in agentskih
provizij (v letu 2024: 95.069 evrov), ki so povezani s prodajnimi posli, izvrSenimi v letu
2025.

25. Denarna sredstva
vV eur
31.12.2025 31.12.2024
Denarna sredstva v banki 35.091 24.318
Skupaj 35.091 24.318
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Druzba na transakcijskih racunih nima dogovorjenih samodejnih zadolzitev, s katerimi
bi zagotavljala dodatno likvidnost. Vsa sredstva so na voljo za uporabo.

26. Kapital

Osnovni kapital in dobiek na delnico

Osnovni kapital je razdeljen na 449.375 navadnih kosovnih delnic. Vse izdane delnice
so vplacane in imajo enake pravice.

Knjigovodska vrednost delnice

Knjigovodska vrednost ene kosovne delnice (brez lastnih delnic) na dan 31.12.2025
znala 59,08 evra (na dan 31.12.2024 zna3a 67,89 evra). Tehtano povprecje delnic
znasa 447.482. Dobicek na delnico v letu 2025 je 2,97 evra (v letu 2024 je znasal 2,77
evra).

Celotni vseobsegajoli donos na delnico

Celotni vseobsegajoci donos na delnico v letu 2025 znasa 8,10 evra na delnico (v letu
2024 je znasal 2,80 evra).

Kapitalske rezerve

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Vplacani presezek kapitala 3.864.307 3.864.307
Rezerve iz sploSnega prevrednotovalnega popravka kapitala 6.973.873 6.973.873
Skupaj 10.838.180 10.838.180

Rezerve iz sploSnega prevrednotovalnega popravka kapitala je druzba 1. januarja 2006
oblikovala iz dotedanjega sploSnega prevrednotovalnega popravka kapitala. Kapitalske
rezerve niso izplacljive.

Rezerve iz dobicka

Zakonske rezerve

Druzba v letu 2025 ni spreminjala zakonskih rezerv.
Lastne delnice

Druzba ima v lasti 1.893 lastnih delnic v visini 84.723 evrov, ki jih je pridobila v letih
2003 in 2004 in ki skupaj predstavljajo 0,42 % osnovnega kapitala. Namen pridobitve
je nagrajevanje uprave in nadzornega sveta. V letu 2025 pri lastnih delnicah ni bilo
sprememb. Oblikovan je sklad lastnih delnic v viSini odkupljenih lastnih delnic.

Pridobitev lastnih delnic:

v eur
Leto pridobitve 2004 2003 Skupaj
Stevilo kupljenih delnic 476 1.417 1.893
Nabavna vrednost delnic 26.865 57.858 84.723

101
)I !a QUALITY
SL PAPER
by GORICANE



GORICANE

Statutarne rezerve

Statutarne rezerve v visini 187.521 evrov so oblikovane v visini 10 % osnovnega kapitala
druzbe.

Revalorizacijske rezerve

v eur
Amortizacija
in prenos v Prevrednotenje Sprememba
zadrzani na posteno odlozenih
Gibanje 2025 Zacetno stanje poslovni izid vrednost davkov Konc&no stanje
Zemljis¢a 3.641.633 0 1.675.814 -368.679 4.948.770
Zgradbe 1.383.228 -218.868 702.720 -83.934 1.783.144
Skupaj 5.024.861 -218.868 2.378.535 -452.613 6.731.914
v eur
Amortizacija in
prenos v Prevrednotenje Sprememba
Zacetno zadrzani na posteno odlozenih Konéno
Cibanje 2024 stanje poslovni izid vrednost davkov stanje
Zemljis¢a 3.641.633 0 0 0 3.641.633
Zgradbe 1.546.944 -209.891 0 46.176 1.383.228
Skupaj 5.188.577 -209.891 0 46.176 5.024.861
Rezerve, nastale zaradi vrednotenja po posteni vrednosti
Vv eur
. Prevrednotenje Prenosy Sprememba Sprememba .
N Zacetno " preneseni . aktuarskega Konéno
Gibanje 2025 . na posteno L odlozenih o .
stanje izid ob dobicka stanje
vrednost b davkov ;
odtujitvi |izgube
Nalozbe v 434.975 274908  -815.856  105.973 0 0
delnice
Aktuarski -
dobicek/izguba  196.502 0 0 0 7159 -139.343
Skupaj 238.473 274.908 -815.856 105.973 57.159 -139.343
Vv eur
- Prevrednotenje Sprememba SRl -
. Zacetno “ . aktuarskega Konc¢no
Cibanje 2024 ; na posteno odlozenih o .
stanje dobicka stanje
vrednost davkov ;
|izgube
Nalozbe v 354.738 102.869 -22.631 0 434975
delnice
Aktuarski
dobicek/izguba -143.491 0 0 -53.011 -196.502
Skupaj 211.247 102.869 -22.631 -53.011 238.474
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LastniSka struktura

Stevilo delnic Stevilo delnic
LastniSka struktura 31.12.2025 % 31.12.2024 %
Papigor, holding, d.o.o. 384.457 8555% 384.457 85,55%
Papirus, holding, d.o.o. 63.025 14,03 % 49.538 11,02 %
Ostali delnicarji 0 0,00 % 13.487 3,00 %
Coricane, d.d. 1.893 0,42 % 1.893 0,42 %
Skupaj 449.375 100,0 ¥ 449.375 100,0 %

Sprememba v lastnistvu podjetja:

Na zaCetku septembra se je zgodila tudi klju¢na sprememba v lastniStvu druzbe
Goricane, d.d. Druzba Papirus, d.o.o., je prevzela deleze malih delnicarjev in tako skupaj
s svojo hcerinsko druzbo Papigor, d.o.o., posredno postala 100 % lastnica celotne
druzbe.

Dividende

Druzba je v letu 2025 na podlagi dogovora z banko ter na podlagi skupscinskega sklepa
izplacala dividendo v visini 7.566.564 evrov. Obveznost za izplacilo dividende se je
pobotala z novo nastalim posojilom druzbama Papirus d.o.o. in Papigor d.o.o., na
podlagi prevzema dolga.

Bilan¢ni dobicek

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Cisti poslovni izid poslovnega leta 1.327.703 1.237.848

Preneseni Cisti dobiCek preteklih let 12.204.945 10.814.674

Izplacilo dividend -7.566.564 0

Zmanj3anje rezerv iz dobicka 0 0

Povecanje prenesenega izida iz presezka iz prevrednotenja OS 170.717 163.715

PoveCanje prenesenega izida iz presezka iz prevrednotenja

financnih inStrumentov 815.856 0

Zmanjsanje prenesenegda izida iz naslova prenosa aktuarskih izgub -19.021 -11.293

Bilan&ni dobicek 6.933.636 12.204.945
Uprava predlaga, da bilan¢ni dobiCek ostaja nerazporejen.

27. Rezervacije in druge dolgoroCne obveznosti
v eur
Aktuarski
Stanje Pripisane Poraba Zmanj dobicek/ Stanje

1.1.2025 Oblikovanje  obresti rezervacij 3anje izguba  31.12.2025

Rezervacije za

odpravnine 755.074 43.245 23.368 -67.776 0 -38.138 715.774

Rezervacije za

jubilejne nagrade 124.008 12.124 3.794  -12.417 0 -2.519 124.990

Skupaj 879.082 55.368 27.162 -80.192 0 -40.657 840.764
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Oblikovane rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade so se zmanjSale zaradi
upokojitev in izplacila jubilejnih nagrad. Izracun je bil narejen za vsakega zaposlenega
in upoSteva strosek odpravnine ob upokojitvi ter strosek vseh pricakovanih jubilejnih
nagrad do upokojitve. Izracun je z uporabo projicirane enote pripravil pooblasceni
aktuar. Aktuarski izracun za rezervacije odpravnin in jubilejnih nagrad zaposlencev je bil
opravljen na dan 31.12.2025. V izraCunu je uporabljena diskontna stopnja 3,50 % (v
letu 2024: 3,40%). V letoSnjem letu je druzba v skladu z MSR 19 izkazala aktuarski
dobicek iz naslova rezervacij za odpravnine v visini 38.138 evrov (v letu 2024 aktuarska
izguba: 64.304 evrov), odpravo aktuarskih dobickov/[izgub v preneseni poslovni izid
zaradi odhodov in upokojitev delavcev v tekoCem letu v viSini 19.021 evrov (v letu
2024: 11.293 evrov) in aktuarski dobicek iz naslova jubilejnih nagrad v visini 2.519
evrov (v letu 2024 aktuarska izguba: 5.881 evrov).

eur

Aktuarski
Stanje Pripisane Poraba Zmanj dobicek/ Stanje
1.1.2024 Oblikovanje obresti rezervacij Sanje izguba 31.12.2024

Rezervacije za

odpravnine 669.974 51.312 19.828 -50.344 0 64.304 755.074
Rezervacije za

jubilejne nagrade 112.399 12.102 3.288 -9.661 0 5.881 124.008
Skupaj 782.373 63.413 23.116 -60.005 0 70.185 879.082

Analiza obéutljivosti na spremembe kljuénih aktuarskih predpostavk

Analiza obcutljivosti temelji na spremembah predpostavk, ki v pozitivni oz. negativni
smeri odstopajo od uporabljenih. Na ta nacin je mogoce ugotoviti, kakSen vpliv imajo
spremembe predpostavk na koncni izracun. Na osnovi podatkov je bila ocenjena
prihodnja dolgorocna rast plac v visini 3,50 % (v letu 2024: 3,50 %). Nominalna rast plac
zajema dolgorocno rast inflacije, realno rast oz. realni padec pla¢, morebitna
napredovanja in dodatek na delovno dobo. V skladu z dolocili standarda MSR 19 je bila
uporabljena nominalna dolgoro¢na obrestna mera v visini 3,50 % (v letu 2024: 3,40 %).

Upostevanje fluktuacije pri izraCunu 2025

do 35 let 8,00 %
nad 35 do 45 let 550%
nad 45 let 1,50 %

PoviSanje fluktuacije za 1 %

do 35 let 9,00 %

nad 35 do 45 let 6,50 %

nad 45 let 2,50 %

Parametri Rezervacija za odpravnine Rezervacija za jubilejne nagrade

PoviSanje fluktuacije za 1% -47.518 -8.629
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ZmanjSanje fluktuacije za 1%

do 35 let 7,00%
nad 35 do 45 let 4,50 %
nad 45 let 0,50 %
Parametri Rezervacija za odpravnine  Rezervacija za jubilejne nagrade

ZmanjSanje fluktuacije za 1 % 53.987 9.780
Analiza obcutljivosti
v eur
; Rezervacije za Rezervacije za
Parametri . S
odpravnine jubilejne nagrade
Znizanje diskontne obrestne mere za 0,5 % 24.853 4.449
Povecanje diskontne obrestne mere za 0,5 % -23.178 -4.155
Povecanje rasti plac za 0,5 % letno 24.729 4.427
ZmanjSanje rasti plac za 0,5 % letno -23.286 -4.175
PoviSanje fluktuacije za 1% -47.518 -8.629
Zmanjsanje fluktuacije za 1% 53.987 9.780
Druge nekratkoro&ne obveznosti iz naslova drzavnih pomoci
v eur
Povecanje v Nekratk.
letu  Poraba za Poraba za obveznostiza
Pridobivanje in &rpanje po pokrivanje  nove nabave del, porablijen Amortiza Stanje
letih stroSkov 0S za OS cija 31.12.2025
Druge obveznosti iz drzavnih
pomoci za pokrivanje stroskov
emisij toplogrednih plinov
23 leto 2022 0 -482.641 -79.557 79.557 0  -482.641
23 leto 2023 891.483  -65.088 -49.653 49.653  -9.052 817.343
23 leto 2024 1.991.593 -214.544 0 0 -9.544 1.767.505
2a leto 2025 1.630.986  -70.092  -1.891.612  1.891.612 -15.362 1.545.532
Skupaj 4.514.062 -832.365 -2.020.822 2.020.822 -33.958 3.647.739
- Drzavna pomoc iz naslova odlo€be za toplogredne pline
v eur
Poraba drzavne o Drugi  Poraba za Skgpaj Neporabljerj!
. : Znesek Zmanjsanje ; porabljena  del pomoci
pomoaci, pridobljene v " K poslovni osnovna dr3
letu 2024 pomoci stroskov prihodki sredstva fzavna fd
pomo¢ 31.12.2025
Poraba drzavne 1.991.593  70.092 0 1.891.612 1.961.704 29.889
pomoci v letu 2025
Skupaj 1.991.593 70.092 0 1.891.612 1.961.704 29.889
V letu 2025 smo iz naslova »Uredbe o nadomestilu za kritje posrednih stroskov zaradi
stroSkov emisij toplogrednih plinov v korist doloCenih sektorjev ali delov sektorjev, ki so
izpostavljeni tveganju premestitve emisije CO2« prejeli Se zadnja sredstva triletnega
obdobja za leto 2024 v vrednosti 1.630.986 evrov. Podjetje bo najpozneje v dveh letih
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od prejema zadnjega nadomestila zagotovilo porabo celotnega nadomestila, ki ga je
prejelo za obdobje.

Druzba je v letu 2024 prejela odlocbo o nadomestilu za kritje posrednih stroskov zaradi
stroskov emisij toplogrednih plinov za leto 2023 v visini 1.991.593 evrov. V letu 2025
so bila ta sredstva porabljena v visini 1.961.704 evrov. Podjetje bo najpozneje v dveh
letih od prejema zadnjega nadomestila zagotovilo porabo preostalega nadomestila, ki
ga je prejelo za obdobje. V letu 2023 smo iz istega naslova prejeli 891.483 evrov
sredstev, ki so bila porabljena v letih 2022, 2023 in 2024.

v eur
Porab;\:ﬂdrzavne o Drugi  Poraba za Skgpaj Neporabljeni del
pomocdi, Znesek ZmanjSanje oslovni 0SNOVN3 porabljena omodi na
pridobljene v pomoci stroskov po . drZzavna p

prihodki sredstva 5 31.12.2025
letu 2023 pomoc
Poraba drzavne  891.483 65.088 482.641 129.210 676.939
pomodi v letu
2023
Poraba drzavne 214.544 0 0 214.544 0
pomodi v letu
2024
Skupaj 891.483 279.632 482.641 129.210 891.483 0

Druge nekratkoro€ne obveznosti iz naslova emisijskih kuponov

Druzba je na bilan¢ni datum ponovno ocenila sedanjo obveznost za nakup manjkajocih
emisijskih kuponov in v letu 2025 zvisala obveznost za 1.115.005 evrov (v letu 2024
ni zvisala obveznosti), kar je podrobno pojasnjeno v pojasnilu 8. Skupno stanje drugih
nekratkoronih obveznosti iz naslova manjkajocCih emisijskih kuponov tako na dan
31.12.2025 zna3a 1.799.777 evrov (na dan 31.12.2024: 684.772 evrov).

28. Nekratkoroc¢ne finan¢ne obveznosti

v eur
31.12.2025 31.12.2024
Dolgorocne financne obveznosti do bank 15.051.588 0
Dolgoro¢ne obveznosti iz najemov 7.630 20.627
Skupaj 15.059.218 20.627

Gibanje dolgorocnih finan¢nih obveznosti
v eur
2025 2024
Stanje 1.1. 20.627 33.483
Nova posojila 17.323.639 0
Odplacilo obveznosti iz posojila 0 0
Prenos na kratkoro€ne obveznosti iz najemov -12.997 -12.856
Prenos na kratkoro€ne finan¢ne obveznosti -2.272.051 0
Stanje 31.12. 15.059.218 20.627
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Druzba je v septembru 2025 uspeSno refinancirala posojilo iz Sporazuma o
prestrukturiranju financnih dolgov z bankami upnicami z novim kreditom pri OTP banki
v znesku 12.323.639 evrov. Nova kreditna pogodba ima kon¢no zapadlost 30.9.2032
in se odplacuje z mesecnimi anuitetami. Mesecni obrok vracila znasa 151.470 evrov.
Posojilo se obrestuje po obrestni meri 3-mesecni Euribor +3,25% letno. Posojilo je
zavarovano z zastavno pravico na premicninah, nepremicninah, zalogah in terjatvah.

Druzba je hkrati poplacala (prevzela) tudi dolgove povezanih druzb Papirus in Papigor v
visini 7.566.564 evrov, saj je s strani banke prejela kredit v visini celotne izpostavljenosti
Skupine Papirus. Hkrati je bila posledi¢no, v dogovoru z banko kreditodajalko, z
druzbama sklenjena kratkorocna posojilna pogodba, ki se je nato zaprla z obveznostjo
za dividende v visini 7.566.564 evrov.

Za razbremenitev denarnega toka in krepitev finan¢ne stabilnosti druzbe smo pridobili
sredstva SID banke v visini 5.000.000 evrov. Moratorij posojila je 5 let, prvi obrok
zapade v placilo v mesecu oktobru leta 2030. Posojilo se obrestuje po obrestni meri 6-
mesecni Euribor +3,81% letno. Posojilo je zavarovano z =zastavno pravico na
nepremicninah.

Spostovanje bancnih zavez
Bancni posojili vsebujeta sledeci financni zavezi:
razmerje finan¢ne zadolzenosti/EBITDA 1:3,5
delez kapitala/obveznosti do virov sredstev, vecji od 15 %

Druzba na dan 31. 12. 2025 odstopa pri pogodbeni financni zavezi OTP banke, d.d., iz
prve alineje za prejeto posojilo. Pred zakljuckom poslovnega leta 2025 je druzba
obvestila poslovno banko o prekoracitvi in potrebi po odpustku. Druzba je pravocasno
pridobila odpustek za krsitve pogodbenih finan¢nih zavez za posojilo v visini
11.869.229 EUR za leto 2025 in je posledicno tisti del obveznosti, ki zapade kasneje
kot v letu dni, v skladu s MSRP-ji prikazala kot dolgorocne obveznosti.

Druzba je 31.12.2024 iz naslova zapadlosti financnih obveznosti in nedoseganja
doloCenih pogodbenih zavez iz Sporazuma o financnem prestrukturiranju na dan
31.12.2024 ter nepravocasno pridobljenega odpusta zavez, vse financ¢ne obveznosti iz
naslova sporazuma (6.810.988 evrov) prikazala kot kratkorocne.

29. Kratkoro¢ne financne obveznosti
v eur
31.12.2025 31.12.2024
Kratkorocni del dolgorocnih finan¢nih obveznosti 1.817.641 6.810.988
Obresti iz naslova kreditov 79.782 40.043
KratkoroCne obveznosti iz najemov 13.234 13.093
Skupaj 1.910.658 6.864.124

V septembru 2025 je druzba prejela novo posojilo, del dolgorocnih financnih
obveznosti v visini 1.817.641 evrov je bil na bilan¢ni preseCni dan prenesen na
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kratkoro€ne financne obveznosti v skladu z veljavnim anuitetnim nacrtom bank. Te
obveznosti zapadejo v placilo v naslednjem koledarskem letu. Neto gibanje iz naslova
obveznosti iz najemov v viSini 13.234 evrov sistema za prezracevanje, ki zapade v
placilo v naslednjem letu.

Druzba je v letih 2024 in 2025 spostovala predvidene roke placil financne obveznosti
do bank.

Druzba je 31.12.2024 iz naslova zapadlosti finan¢nih obveznosti iz Sporazuma o
finan€nem prestrukturiranju na dan 31.12.2024 ter zaradi nepravocasno pridobljenega
odpusta pogodbenih zavez, ki jih druzba ni na 31.12.2024 izpolnjevala v celoti, vse
financne obveznosti iz naslova sporazuma (6.8 10.988 evrov) prikazala kot kratkorocne.

Gibanje kratkoro&nih finané&nih obveznosti

v eur

2025 2024

Stanje 1.1. 6.864.124 10.027.043

Prenos iz dolgorocnih finan¢nih obveznosti 2.272.051 0

Prenos iz dolgoroc¢nih financnih obveznosti iz najemov 12.997 12.856

Povecanje obveznosti iz najema 0 0

Odplacilo obveznosti iz najemov -12.856 -12.716

Sprememba obveznosti za obresti kreditov 39.739 -8.059

Odplacilo kreditov brez obresti -7.265.398 -3.155.000

Stanje 31.12. 1.910.658 6.864.124
30. Poslovne obveznosti

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Obveznosti do dobaviteljev v drzavi 6.715.641 8.176.071

Obveznosti do dobaviteljev v tujini 11.5710.173 15.752.913

Skupaj 18.225.814 23.928.984

Starostna struktura kratkorocnih obveznosti do dobaviteljev na dan 31.12.2025:

v eur

% znesek

Nezapadle obveznosti 56,55 % 10.306.085
Zapadle obveznosti do 30 dni 22,43 % 4.087.710
Zapadle do 60 dni 7,93 % 1.445.173
Zapadle do 90 dni 6,61% 1.204.770
Zapadle nad 90 dni 6,49 % 1.182.077
Skupaj neto obveznosti 100,00 ¥ 18.225.814

Vsi zneski so kratkorocni. Druzba nima dolga do poslovodstva in nadzornega sveta
(razen za izplacilo plac in sejnin). Druzba prav tako nima dolga do lastnikov.
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31. Druge kratkoroCne poslovne obveznosti

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Obveznosti za Ciste place 456.440 460.963
Obveznosti za davke in prispevke iz kosmatih pla¢ 304.992 299.707
Neizkoris€¢eni dopust zaposlencev 364.993 354.439
Druge obveznosti do delavcev 47.388 63.823
Obveznosti iz izvoza za tuj racun 313.503 365.518
KratkoroCne obveznosti iz naslova zamudnih obresti 131.229 78.970
Obveznosti za DDV in druge davke 165.634 159.767
Ostale kratkoro€ne obveznosti 17.921 18.903
Skupaj 1.802.101 1.802.089

Med obveznosti za DDV in druge davke vklju€ujemo placilo prispevkov delodajalca na
osebne dohodke, obveznost za DDV, placilo prispevkov za avtorske in ostale pogodbe
ter za okoljske dajatve.

Ostale kratkoroCne obveznosti v viSini 17.921 evrov (v letu 2024: 18.903 evrov) so
sestavljene iz odtegljajev delavcem iz obracunane place za december v visini 4.358
evrov (v letu 2024: 3.474 evrov), povracila potnih nalogov zaposlenim v visini 105
evrov (v letu 2024: 184 evrov), obveznosti za placilo dodatnega pokojninskega
zavarovanja v visini 12.669 evrov (v letu 2024: 12.983 evrov) in sejnin za NS v visini O
evrov (v letu 2024: 2.262 evrov). TekoCe obveznosti so bile poravnane v januarju 2026.

32. Kratkoro¢ne obveznosti za davek od dobicka
V eur
31.12.2025  31.12.2024
Kratkoro¢ne obveznosti za davek od dobicka 267.478 0
Skupaj 267.478 0

Obracun davka od dohodka pravnih oseb je podrobno predstavljen v razkritju 12.

33. Pogodbena bilanca

Naslednja tabela prikazuje podatek o pogodbenih sredstvih in pogodbenih obveznostih
vV povezavi s pogodbami s kupci.

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Obveznosti na podlagi pogodb s kupci 126.305 578.514
Pogodbena bilanca (obveznosti) -126.305 -578.514

Pogodbene obveznosti se nanasajo na predujme, prejete za sklenjene prodajne posle.
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v eur

31.12.2025 31.12.2024

Predujmi, prejeti od domacih kupcev 13.741 130.107
Predujmi, prejeti od tujih kupcev 112.564 448.407
Skupaj 126.305 578.514

34. Druge kratkoroCne obveznosti

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Kratkoro€no vnaprej vracunani stroski in odhodki 457.885 195.857
DDV od danih predujmov 20.409 0
Skupaj 478.294 195.857
v eur

Obveznost za vracilo ali
izdajo finan¢nega Ostali vnaprej
dobropisa iz naslova  vracunani stroski

reklamacij in odhodki Skupaj

Stanje 1.1.2025 2.659 193.198 195.857
Povecanje 306.678 28.608 335.286
ZmanjSanje/odprava 0 -52.849 -52.849
Stanje 31.12.2025 309.337 168.957 478.294

35. Pogojna sredstva in pogojne obveznosti

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Garancije, pristop k dolgu 0 987.992
Banke v Sloveniji - hipoteke in druga zavarovanja 41.774.883 6.974.079
Skupaj 41.774.883 7.962.071
Knjigovodska Fododhend

Vrsta sredstva, dana v zavarovanje 2025 I'9 vrednost

vrednost ;

zavarovanja

Nepremicnine (hipoteke) 20.322.552 17.323.639
Oprema (zastava) 8.594.587 9.112.705
Zaloge (zastava) 6.698.970 6.128.220
Terjatve (cesija) 9.069.548 9.204.818
Skupaj 44.685.656 41.769.383
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ZASTAVLIENA SREDSTVA (celotna vrednost zastavljenih sredstev)

FINANCNA
FINANCNA OBVEZNOST oy . .
OBVEZNOST GLEDE NA ZemljiS¢a Zgradbe Oprema Zaloge Terjatve  Delnice
FAKTOR ZASTAVE
31.12.2024 6.810.988 7.962.071 1.842.608 1.807.698 2.138.479 1.564.519 458.926 149.841
31.12.2023 9.965.988 15.235.000 2.684.492 2.510.690 3.268.360 2.279.346 668.608 187.040
v eur
Zavarovanja
Zavarovanja za
prejetih posojil Garancije garancije Skupaj
Stanje 1.1.2025 7.956.571 0 5.500 7.962.071
Povecanje 41.769.383 0 0 41.769.383
Zmanjsanje iz naslova odplacil kreditov -7.956.571 0 0 -7.956.571
Uskladitev s knjigovodsko vrednostjo 2.916.273 0 0 2.916.273
Stanje 31.12.2025 44.685.656 0 5.500 44.685.656

Obveznosti do bank so zavarovane z zastavo dolocCenih sredstev druzbe.

Na dan 31. 12. 2024 so bile obveznosti do bank zavarovane z zastavo nepremicnin,
opreme, zalog, terjatev do kupcev ter delnic v lasti druzbe.

V zgornji tabeli je prikazano stanje pogodbene vrednosti obveznosti, zavarovanih z
zastavo. Nadan 31. 12. 2025 so knjigovodske vrednosti obveznosti do bank zavarovane
z zastavo sredstev druzbe v skupni vrednosti 44.685.656 evrov, in sicer: nepremicnin v
vrednosti 20.322.552 evrov, opreme v vrednosti 8.594.587 evrov, zalog v vrednosti
6.698.970 evrov ter terjatev do kupcev v vrednosti 9.069.548 evrov.

Zastavljena sredstva ostajajo v uporabi druzbe in niso predmet omejitve razpolaganja,
razen v primeru neizpolnjevanja pogodbenih obveznosti do bank.
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36. Transakcije s povezanimi osebami
v eur

2025 2024
Terjatve do podietij v skupini 31.12.
PAPIGOR, holding, d.o.o. 13.252.269 12.576.804
PAPIRUS, holding, d.o.o. 1.213.414 580.081
Obveznosti do podjetij v skupini 31.12.
PAPIGOR, holding, d.o.o. 0 0
PAPIRUS, holding, d.o.o. 0 0
Terjatev do fizicne osebe
Andraz Stegu 63.328 62.339
Prihodki od prodaje storitev v skupini
PAPIGOR, holding, d.o.o. 120 120
PAPIRUS, holding, d.o.o. 720 720
Finan&ni prihodki od obresti
PAPIGOR, holding, d.o.o. 675.465 677.948
PAPIRUS, holding, d.o.o. 37.807 21.574
Nakup materiala in storitev v skupini
PAPIGOR, holding, d.o.o. 0 0
PAPIRUS, holding, d.o.o. 0 0
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FINANCNA TVEGANJA, UPRAVLIANJE S KAPITALOM IN
POSTENA VREDNOST

Financni inStrumenti, pripoznani v racunovodskih izkazih druzbe, zajemajo dana in
prejeta posojila, denar in denarne ustreznike, poslovne in druge terjatve, obveznosti do
dobaviteljev in druge obveznosti iz poslovanja ter financne naloZbe. Osnovni namen
najemanja posojil je pridobiti ustrezna financna sredstva, ki so potrebna za poslovanje
druzbe.

Druzba za varovanje pred tveganji ne uporablja izvedenih finan¢nih instrumentov.

NajpomembnejSe vrste tveganj v zvezi s finan¢nimi instrumenti skupine predstavljajo
obrestno tveganje, likvidnostno tveganje, valutno tveganje, kreditno tveganje in
cenovno tveganje surovin. Poslovodstvo redno preverja in potrjuje politiko obvladovanja
posameznih vrst tveganj, ki so opisana v nadaljevanju.

Obrestno tveganje

Obrestno tveganje je tveganje negativnega vpliva spremembe trznih obrestnih mer na
poslovanje druzbe. Obrestna struktura aktivnih in pasivnih bilan¢nih postavk ni usklajena,
saj ima druzba vec prejetih posojil kot obrestovanih nalozb.

|zpostavljenost obrestnemu tveganju za druzbo predstavlja neugodno gibanje (dvig)
spremenljive obrestne mere Euribor v primeru prejetih posojil. Vsa dolgorocna posojila
se obrestujejo z variabilno obrestno mero.

Del financ¢nih sredstev se obrestuje po variabilni obrestni meri, del pa po fiksni obrestni
meri. Vse obveznosti imajo variabilno obrestno mero, tako da potencialne spremembe
ne vplivajo na postene vrednosti, temvecC na denarne tokove.

Sredstva in obveznosti glede na vrsto obrestne mere

v eur
2025 2024
Finan&ni inStrumenti po fiksni obrestni meri
Financna sredstva 1.439.673 811.780
Financne obveznosti 0 0
Financni inStrumenti po variabilni obrestni meri
Financna sredstva 13.089.155 12.407.261
Finan¢ne obveznosti 16.869.229 6.810.988
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Vpliv spremembe obrestne mere na denarni tok

v eur
Sprememba OM
v bazi¢nih Vplivna IPl  Vpliv na kapital
tockah
2025
Porast Euribor 50 -37.421 0
Upad Euribor -50 37.421 0
2024
Porast Euribor 50 12.870 0
Upad Euribor -50 -12.870 0

Likvidnostno tveganje

Temeljna funkcija financnega upravljanja je zagotavljanje placilne sposobnosti druzbe,
ki omogoca tudi nemoteno delovanje vseh ostalih poslovnih aktivnosti. Likvidnostno
tveganje je eno od osrednjih finan¢nih tveganj. O njem govorimo, ko se zaradi tveganja
v poslovhem procesu spremeni financno-posredniski polozaj podjetja, to je razmerje
med dolgovi in terjatvami.

Zapadlost pogodbenih obveznosti - nediskontirano

Zapadlost v Zapadiost v Zapadlost .
31.12.2025 enem Skupaj
enem letu do pet let nad 5 let
Dolgoro¢ne in kratkoro¢ne
finanéne obveznosti 1.897.424 7.524.802 7.526.785 16.949.011
Kratkoroc I i . .
ratkoro¢ne poslovne obveznosti 50.899.991 20.899.991
Skupaj 22.797.415 7.524.802 7.526.416 37.849.003
Zapadlost v Zepedlesty Zapadlost .
31.12.2024 enem Skupaj
enem letu do petlet nad5 let
Dolgorocne in kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti  6.851.031 0 0 6.851.031
KratkoroCne poslovne obveznosti 25.731.073 0 0 25.731.073
Skupaj 32.582.105 0 0 32.582.105

KratkoroZna prejeta posojila glede na zavarovanje

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Zavarovana 1.897.424 6.851.031
- Zastavne pravice 1.897.424 6.851.031
Nezavarovana 0 0
Skupaj 1.897.424 6.851.031
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Dolgoroc&na prejeta posojila po zapadlosti

v eur

31.12.2025 31.12.2024
Zapadlost od 1 do 2 let 1.817.641 0
Zapadlost od 2 do 3 let 1.817.641 0
Zapadlost od 3 do 4 let 1.817.641 0
Zapadlost od 4 do 5 let 2.071.878 0
Zapadlost nad 5 let 7.526.786 0
Skupaj 15.051.588 0

Druzba likvidnostno tveganje uspeSno obvladuje in ga upravlja:

e 7z razdolzevanjem (merjeno s kazalnikom neto dolg/[EBITDA) v skladu s planom
finan¢nega prestrukturiranja v skladu s finan¢nimi zavezami bank upnic,
z zagotavljanjem ustrezne strukture likvidnosti,
s faktoringom,
z letnim planom potrebnih finan¢nih sredstev ter mesecnim in dnevnim
spremljanjem ustreznosti,

e 7z enotnim pristopom do bank.

Tudi v letu 2025 je druzba namenila veliko pozornosti pripravi nacrtov denarnih tokov.
Uspesno nacrtovanje je druzbi omogocilo pravocasno napoved viskov ali mankov
denarnih sredstev ter njihovo optimalno vodenje.

Kreditno tveganje

V druzbi proaktivnho upravljamo s terjatvami do kupcev preko zavarovanj pri
zavarovalnici COFACE PKZ d.d., zahtevami za predplacila, rednim preverjanjem stranke
ter sprotnim nadzorom in CimprejSnjo izterjavo.

Druzba ocenjuje, da je kreditno tveganje obvladljivo. Najvisja izpostavljenost
kreditnemu tveganju je enaka neodpisani vrednosti terjatev. Knjigovodska vrednost
predstavlja najvecjo izpostavljenost kreditnemu tveganju.

Najvecja izpostavljenost kreditnemu tveganju

v eur

31.12.2025 31.12.2024

Poslovne terjatve 10.827.474 8.126.331
Dana posojila 14.528.828 13.219.041
Skupaj 25.356.303 21.345.372

Valutno tveganje

~Mov v

Druzba vecino svojih izdelkov izvozi na tuja trzisca, predvsem na trge zunaj Evropske
unije, hkrati pa je odvisna tudi od uvoza surovin in ostalih materialov za proizvodnjo.
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Izpostavljenost valutnemu tveganju je zmerna, vecina terjatev je v evrih, kljub vsemu pa
je vi§ja izpostavljenost valutnemu tveganju za valuto USD, ki predstavlja neto obveznost.

V spodnji tabeli je predstavljena analiza obcutljivosti mozne spremembe tecaja USD na
dobicek druzbe pred obdavcitvijo (zaradi vpliva neto spremembe vrednosti monetarnih
sredstev in obveznosti), pri Cemer so vse druge spremenljivke konstantne. Sprememba

valutnih razmerij ne vpliva na kapital druzbe.

Izpostavljenost valutnemu tveganju ob spremembi deviznih tecajev

31.12.2025 Sprememba deviznega

Vpliv na poslovni
izid pred davkom

tecaja (%) od dohodka

usb 10% 359.874
usb -10% -359.874
; Vpliv na poslovni

31.12.2024 Sprememba c{ci\g;r;eg?ya izid pred davkom
ja (%) od dohodka

usb 10% 405.718
usb -10% -405.718

Cenovno tveganje

Druzba je izpostavljena cenovnemu tveganju celuloze, saj ta predstavlja 52,70 %
stroSkov materiala oziroma 35,7 % stroskov iz poslovanja, zato lahko gibanje cene na

svetovnih trgih pomembno vpliva na rezultat.

Izpostavljenost cenovnemu tveganju surovin - celuloza

Vv eur

Vpliv na poslovni

31.12.2025 Sprememba cene celuloze (¥)  izid pred davkom
od dohodka

Porast cen celuloze 5% 1.367.857
Upad cen celuloze 5% -1.367.857
v eur

Vpliv na poslovni

31.12.2024 Sprememba cene celuloze (¥)  izid pred davkom
od dohodka

Porast cen celuloze 5% 2.037.539
Upad cen celuloze 5% -2.037.539

Poslovodstvo ocenjuje, da zaradi trenutne situacije na trgu surovin iz tega razloga

likvidnostno tveganje v prihodnjem letu ne bo povisano.
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Upravljanje s kapitalom

V druzbi se zavedamo, da moramo z namenom zagotavljanja nemotenega poslovanja
vedno razpolagati z dovolj lastniSkega kapitala, saj ta pomeni varnostno varovalko za
nepredvidene spremembe vrednosti sredstev in dolgov. Zato Se vedno sledimo
konzervativnejsi politiki finan¢nega vzvoda, kot je povprecje panoge, kar nam zagotavlja
boljso kreditno boniteto in kapitalsko ustreznost za potrebe financiranja poslovanja ter
za doseganje ¢im visje vrednosti za delnicarje.

Druzba spremlja gibanje kapitala z uporabo kazalnika finan¢nega vzvoda, izracunanega
z delitvijo neto obveznosti s skupnim zneskom obveznosti in celotnim zneskom kapitala.
V neto obveznosti druzba vkljuCuje prejeta posojila, obveznosti do dobaviteljev in druge
obveznosti, znizane za znesek denarnih sredstev.

Finanéni vzvod

v eur

31.12.2025 31.12.2024
Financne obveznosti 16.969.876 6.884.751
Poslovne obveznosti 20.421.698 26.309.588
Denar in denarni ustrezniki 35.091 24.318
Neto obveznost 37.356.483 33.170.022
Celotni kapital 26.435.543 30.377.615
Celotni kapital in neto obveznost 63.792.026 63.562.643
Kazalnik finan¢nega vzvoda 58,56 % 52,18%

Postena vrednost

PoStena vrednost je znesek, za katerega je mogocCe sredstva zamenjati oziroma
obveznost poravnati med dobro obve3¢enimi in voljnimi strankami v premisljenem
poslu. PoStena vrednost finan¢nih inStrumentov ne odstopa bistveno od njihove
knjigovodske vrednosti.

Primerjava postenih in knjigovodskih vrednosti

V eur
Knjigovodska PoStena  Knjigovodska Postena
vrednost vrednost vrednost vrednost

31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024

Opredmetena osnovna sredstva -
zemljiS€a in zgradbe
Dolgorocne finan¢ne nalozbe 0 0 718.308 718.308

20.322.552 20.322.552 17.498.855 17.498.855
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Hierarhija po3tene vrednosti

v eur
31.12.2025 Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Skupaj
Opredmetena osnovna sredstva - 0 0 20.322.552  20.322.552
zemljisca in zgradbe
Dolgoro¢ne financne nalozbe 0 0 0 0]

Druzba hierarhijo tehnik vrednotenja doloca na osnovi tega, ali so vhodni parametri za
ta vrednotenja objavljeni ali ne. Objavljeni parametri izraZzajo trzne podatke, pridobljene
iz neodvisnih virov, neobjavljeni parametri pa se nanasajo na trzne predpostavke.

Hierarhija poStene vrednosti se doloca na naslednji nacin:

e 1. nivo: doloCanje postene vrednosti neposredno s sklicevanjem na uradno
objavljeno ceno na aktivhem trgu;

e 2. nivo: druge tehnike ugotavljanja poStene vrednosti na podlagi predpostavk s
pomembnim vplivom na posteno vrednost, ki so v skladu z opaznimi trenutnimi
trznimi transakcijami z istimi instrumenti, bodisi neposredno bodisi posredno;

e 3. nivo: druge tehnike ugotavljanja poStene vrednosti na podlagi predpostavk s
pomembnim vplivom na posteno vrednost, ki niso v skladu z opaznimi trenutnimi
trznimi transakcijami z istimi instrumenti.

V letu 2025 ni bilo prehodov med nivoji.

118
)I !a QUALITY
SL PAPER
by GORICANE



GORICANE

DRUGA POJASNILA

Razkritje prejemkov &lanov uprave, nadzornega sveta in delavcev po individualnih
pogodbah

Uprava prejema placo na podlagi individualne pogodbe o zaposlitvi, za katero ne velja
tarifni del kolektivhe pogodbe. V obravnavanem letu je uprava prejela 604.070 evrov
(vletu 2024: 603.145 evrov) bruto prejemkov, regres v visini 1.600 evrov (v letu 2024:
2.344 evrov), obracunane so bile bonitete v visini 12.770 evrov (v letu 2024: 11.787
evrov), izplacana so bila nadomestila v znesku 1.106 evrov (v letu 2024: 1.003 evrov)
in zimski regres v visini 639 evrov.

Prejela je povracila potnih stroskov v visini 8.867 evrov (v letu 2024: 14.090 evrov).
Stanje glavnice kratkorono danega posojila s strani uprave na dan 31.12.2025 je
50.000 evrov (v letu 2024: 50.000 evrov).

Druzba je v letu 2025 za opravljanje nalog ¢lanom nadzornega sveta izplacala 37.556
evrov (v letu 2024: 37.290 evrov) sejnin in drugih prejemkov, od tega je bilo
predsedniku nadzornega sveta izplacanih 15.378 evrov (v letu 2024: 15.262 evrov)
bruto prejemkov, ostalim ¢lanom 22.178 evrov (v letu 2024: 22.027 evrov), ¢lanici
revizorske komisije nadzornega sveta pa O evrov (v letu 2023: 348 evrov).

V letu 2025 v druzbi ni bilo zaposlenih delavcev po individualnih pogodbah.
Razkritja zneskov, porabljenih za namen revidiranja

V letu 2025 je druzba za revizijo racunovodskih izkazov druzbe porabila 21.646 evrov
(vletu 2024: 20.539 evrov), za pregled porocila o razmerjih s povezanimi druzbami pa
1.000 evrov (v letu 2024: 1.000 evrov).

POGOINE OBVEZNOSTI - TOZBE

Druzba je od leta 2014 v sporu z Nadskofijo Ljubljana zaradi izroCitve dokumentacije in
ugotovitve obstoja ter trajanja najemne pravice oziroma pravice uporabe, po nasprotni
tozbi GoriCan zaradi ugotovitve obstoja in trajanja najemne pravice oziroma pravice do
uporabe Gradu Gori¢ane. Vrhovno sodisCe je v letu 2021 delno ugodilo reviziji postopka
in v dolo¢enem delu spor vrnilo v ponovno presojo. V nadaljevanju je sodiS€e dopustilo
sodnega izvedenca gradbene stroke, ki bo podal mnenje o visini dejanskih vlagan|
Gorican. Sodis¢e dopolnitve izvedenskega mnenja 3e ni prejelo, kar posledi¢no pomeni,
da spor e ni zakljuCen, vendar poslovodstvo pricakuje zakljuCek spora v korist druzbe.

Druzba je od leta 2021 prav tako v sporu z NadSkofijo Ljubljana glede dosedanje
uporabe prostorov v delu objekta, kateremu so Gori¢ane podredno postavile pobotni
ugovor iz naslova stroskov vzdrzevanja objekta. Sodisce je izvedlo narok z zasliSanjem
izvedenca gradbene stroke. Sodis¢e dopolnitve izvedenskega mnenja Se ni prejelo, kar
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posledicno pomeni, da spor Se ni zakljuCen, vendar poslovodstvo pricakuje zakljucek
spora v korist druzbe.

POMEMBNI POSLOVNI DOGODKI PO KONCU
POSLOVNEGA LETA

Podjetje v okviru upravljanja tveganj redno spremlja globalne gospodarske in
geopoliticne razmere, vklju¢no z dogajanjem na Bliznjem vzhodu. Na podlagi analize
dobavnih verig ter prodajnih trgov ocenjujemo, da podjetje ni neposredno izpostavljeno
tveganjem, narocila se v doloCenih drzavah celo povecujejo. Poslovanje podjetja ni
odvisno od klju¢nih dobaviteljev, kupcev ali logisti¢nih poti, vezanih na Bliznji vzhod,
zato morebitne zaostritve razmer na tem obmocju nimajo pomembnega vpliva na
njegovo poslovanje.

Pri obvladovanju tveganj, povezanih z nihanjem cen energentov, je podjetje sprejelo
ustrezne ukrepe za omejevanje izpostavljenosti. Priblizno dve tretjini potreb po
energentih ima podjetje za leto 2026 zakupljenih oziroma cenovno zavarovanih, kar
bistveno zmanjsuje vpliv kratkoro¢nih nihanj cen na poslovanje. Preostali del porabe je
izpostavljen trznim razmeram, vendar ocenjujemo, da morebitna povisanja cen
energentov ne bi imela bistvenega vpliva na finan¢ni polozaj ali rezultate poslovanja.
Podjetje bo tudi v prihodnje aktivho spremljalo gibanja na energetskih trgih ter po
potrebi prilagajalo svojo nabavno in cenovno politiko z namenom ohranjanja stabilnosti
stroskov.

Od datuma racunovodskih izkazov do dneva priprave tega porocila ni bilo ostalih
ugotovljenih tak$nih dogodkov, ki bi vplivali na resni¢nost in poStenost prikazanih
racunovodskih izkazov za leto, ki se je konc¢alo na dan 31.12.2025.
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CONSTANTIAPRIMIA
POROCILO NEODVISNEGA REVIZORIJA

Delni¢arjem druzbe GORICANE, d.d. Medvode

Mnenje s pridrZki

Revidirali smo priloZzene racunovodske izkaze druzbe Goricane, d.d. Medvode (»druzbe«), ki vkljucujejo
izkaz financnega polozaja na dan 31. decembra 2025, izkaz poslovnega izida, izkaz drugega
vseobsegajocega donosa, izkaz sprememb lastniskega kapitala in izkaz denarnih tokov za tedaj konc¢ano
leto ter pojasnila k ra¢unovodskim izkazom, vkljuéno s pomembnimi informacijami o racunovodskih
usmeritvah.

Po nasem mnenju, razen glede ucinka zadev, opisanih v odstavku Podlaga za mnenje s pridrzki, so
priloZeni racunovodski izkazi resni¢en in posten prikaz finan¢nega polozaja druzbe na dan 31. decembra
2025 ter njene financne uspesnosti in denarnih tokov za tedaj koncano leto v skladu z Mednarodnimi
standardi raCunovodskega porocanja, kot jih je sprejela Evropska Unija (»MSRP kot jih je sprejela EU«).

Podlaga za mnenje s pridrzki

Druzba na dan 31. decembra 2025 izkazuje naloZzbene nepremicnine v pridobivanju v visini 5.547 tisoc
EUR. NaloZbene nepremicnine v pridobivanju predstavljajo vlaganja v prenovo Gradu Goricane v lasti
Nadskofije Ljubljana, ki naj bi ga v skladu z najemno pogodbo v prihodnje uporabljala druzba kot
nalozbeno nepremicnino. Druzba je v sporu z Nadskofijo Ljubljana glede ugotovitve pravnega razmerja
in pravice do uporabe objekta. Druzba je v preteklosti vlozila predlog za dopustitev revizije glede
pravnomocnih sodb sodisca, pri cemer je Vrhovno sodis¢e dopustilo revizijo glede ugotovitve obstoja in
trajanja pravice ter v tem obsegu vrnilo zadevo Okrajnemu sodis¢u v novo odloéanje. Prenovljeni sodni
postopek $e ni zaklju¢en. Omenjeni spor in posledicno zastoj pri prenovi gradu, ki je povzrocil
pomembne zamude glede na prvotno predvideno dokon&anje prenove, ter nezmoznost pridobivanja
prihodkov iz naslova oddajanja Gradu Gori¢ane v najem oziroma prejem povracila za izvedena vlaganja,
ki bi jih morala druzba pridobiti za nadomestitev vlaganj v prenovo, kazeta na to, da bi nalozbena
nepremicnina v pridobivanju lahko bila oslabljena. V skladu z zahtevami MRS 36 - Oslabitev sredstev,
mora druzba ob prisotnosti kazalnikov oslabljenosti nalozbenih nepremicnin v pridobivanju, na dan
racunovodskega porocanja ugotoviti nadomestljivo vrednost sredstva ter pripoznati izgubo zaradi
oslabitve nefinanénega sredstva. Poslovodstvo ni ugotovilo nadomestljive vrednosti niti pripoznalo
izgube zaradi oslabitve nalozbenih nepremicnin v pridobivanju, kar predstavlja odstopanje od dolocil
MSRP. Za nas ni bilo izvedljivo ovrednotiti finan¢nih u¢inkov, ki bi pokazali v koliksni meri so racunovodski
izkazi zaradi te zadeve pomembno napacno izkazani, vkljuéno z vplivi na izkazane vrednosti nalozbenih
nepremicnin v pridobivanju in postavko kapitala na dan 31. decembra 2025 in 31. decembra 2024 ter
na izgubo iz naslova oslabitve nefinan¢nih sredstev in na €isti poslovni izid za tedaj koncani leti. V zvezi
s to zadevo je bilo iz enakega razloga prilagojeno revizorjevo mnenje na racunovodske izkaze
predhodnega leta.

Revizijo smo opravili v skladu z Mednarodnimi standardi revidiranja (MSR). Nase odgovornosti na
podlagi teh pravil so opisane v tem porocilu v odstavku Revizorjeva odgovornost za revizijo
racunovodskih izkazov. V skladu z Mednarodnim kodeksom etike za ra¢unovodske strokovnjake
(vkljuéno z Mednarodnimi standardi neodvisnosti), ki ga je izdal Odbor za mednarodne standarde etike
za racunovodske strokovnjake (Kodeks IESBA) ter eti¢nimi zahtevami, ki se nanasajo na revizijo
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racunovodskih izkazov v Sloveniji, potrjujemo svojo neodvisnost od druzbe in da smo izpolnili vse druge
eticne zahteve v skladu s temi zahtevami in Kodeksom IESBA.

Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostni in ustrezni kot osnova za nase revizijsko mnenje
s pridrzki.

Druge informacije

Za druge informacije je odgovorno poslovodstvo. Druge informacije obsegajo Uvodni del, Poslovno
porocilo in Okoljsko porodilo, ki so sestavni deli letnega porocila, vendar ne vkljucujejo raunovodskih
izkazov in nasega revizorjevega porodila o njih.

Nase mnenje o racunovodskih izkazih se ne nanasa na druge informacije in o njih ne izrazamo nobenega
zagotovila.

V povezavi z opravljeno revizijo raéunovodskih izkazov je nasa odgovornost prebrati druge informacije
in pri tem presoditi, ali so druge informacije pomembno neskladne z racunovodskimi izkazi, zakonskimi
zahtevami ali na$im poznavanjem, pridobljenim pri revidiranju, ali se kako drugade kazejo kot
pomembno napacne.

Ce na podlagi opravljenega dela zaklju¢imo, da obstaja pomembna napacna navedba drugih informacij,
moramo o takih okoli$¢inah porocati. V zvezi s tem na podlagi opisanih postopkov poro¢amo da:

- sodruge informacije v vseh pomembnih pogledih usklajene z revidiranimi racunovodskimi izkazi;

- sodruge informacije pripravljene v skladu z veljavnimi zakoni in predpisi; ter

- na podlagi poznavanja in razumevanja druzbe in njenega okolja, ki smo ga pridobili med revizijo, v
zvezi z drugimi informacijami, razen kot je opisano v nadaljevanju, nismo ugotovili bistveno napacnih
navedb. Kot je opisano v poglavju Podlaga za mnenje s pridrzki nasega porodila, bi morala druzba
ugotoviti nadomestljivo vrednost nalozbenih nepremicnin v pridobivanju in pripoznati izgubo zaradi
oslabitve nefinanénih sredstev. V zvezi s tem ugotavljamo, da so druge informacije pomembno
napacne iz istega razloga, v enakih zneskih in postavkah vkljucenih v poslovno porocilo in drugih
informacijah, na katere vpliva opustitev pripoznanja oslabitve nalozbenih nepremiénin v
pridobivanju.

Odgovornost poslovodstva in pristojnih za upravljanje za racunovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev racunovodskih izkazov v skladu z MSRP
kot jih je sprejela EU in za tako notranje kontroliranje, kot je v skladu z odloéitvijo poslovodstva
potrebno, da omogoci pripravo racunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo pomembno napacne navedbe
zaradi prevare ali napake.

Poslovodstvo je pri pripravi racunovodskih izkazov druzbe odgovorno za oceno njene sposobnosti, da
nadaljuje kot delujoce podjetje, razkritje zadev, povezanih z delujo¢im podjetjem in uporabo
predpostavke delujocega podjetja kot osnovo za racunovodenje, razen e namerava poslovodstvo
podjetje likvidirati ali zaustaviti poslovanje, ali ¢e nima druge moznosti, kot da napravi eno ali drugo.

Pristojni za upravljanje so odgovorni za nadzorovanje postopka racunovodskega porocanja druzbe.
Revizorjeva odgovornost za revizijo ra¢unovodskih izkazov

Nasi cilji so pridobiti sprejemljivo zagotovilo o tem, ali so ra¢unovodski izkazi kot celota brez pomembno
napacne navedbe zaradi prevare ali napake, in izdati revizorjevo porodilo, ki vklju¢uje nase mnenje.
Sprejemljivo zagotovilo je visoka stopnja zagotovila, vendar ni jamstvo, da bo revizija, opravljena v skladu
z MSR-ji, vedno odkrila pomembno napa¢no navedbo, kadar ta obstaja. Napacne navedbe lahko izhajajo
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iz prevare ali napake ter veljajo za pomembne, Ce je upravi¢eno pri¢akovati, da posamicno ali skupaj
vplivajo na gospodarske odlocitve uporabnikov, sprejete na podlagi teh racunovodskih izkazov.

Med izvajanjem revidiranja v skladu z MSR-ji uporabljamo strokovno presojo in ohranjamo poklicno
nezaupljivost. Prav tako:

- prepoznamo in ocenimo tveganja pomembno napaéne navedbe v racunovodskih izkazih, bodisi
zaradi napake ali prevare, oblikujemo in izvajamo revizijske postopke kot odzive na ocenjena
tveganja ter pridobimo zadostne in ustrezne revizijske dokaze, ki zagotavljajo podlago za nase
mnenje. Tveganje, da ne bi odkrili pomembno napacne navedbe, ki je posledica prevare, je visje kot
tveganije, ki je posledica napake, saj prevara lahko vkljuéuje skrivne dogovore, ponarejanje, namerno
opustitev, napacno razlago ali izogibanje notranjim kontrolam;

- pridobimo razumevanje notranjih kontrol, pomembnih za revizijo, z namenom oblikovanja
revizijskih postopkov, ki so okolis¢inam primerni, vendar ne z namenom izraziti mnenje o
ucinkovitosti notranjih kontrol druzbe;

- ovrednotimo ustreznost uporabljenih racunovodskih usmeritev in sprejemljivost rac¢unovodskih
ocen ter z njimi povezanih razkritij, ki jih je pripravilo poslovodstvo;

- na podlagi pridobljenih revizijskih dokazov o obstoju pomembne negozovosti glede dogodkov ali
okolis¢in, ki vzbujajo dvom v sposobnost druzbe, da nadaljuje kot delujoce podjetje, sprejmemo
sklep o ustreznosti poslovodske uporabe predpostavke delujocega podjetja, kot podlage
racunovodenija. Ce sprejmemo sklep o obstoju pomembne negotovosti, smo dolZni v revizorjevem
porocilu opozoriti na ustrezna razkritja v racunovodskih izkazih ali, ¢e so taka razkritja neustrezna,
prilagoditi mnenje. Revizorjevi sklepi temeljijo na revizijskih dokazih, pridobljenih do datuma izdaje
revizorjevega porocila. Vendar pa kasnejsi dogodki ali okolis¢ine lahko povzrodijo prenehanje druzbe
kot delujoCega podjetja;

- ovrednotimo celotno predstavitev, strukturo in vsebino ra¢unovodskih izkazov, vkljuéno z razkritji,
in ali racunovodski izkazi predstavljajo zadevne posle in dogodke na nacin, da je dosezena postena
predstavitev.

S pristojnimi za upravljanje med drugim razpravljamo o nacrtovanem obsegu n ¢asovnem nacrtu revizije
in bistvenih revizijskih ugotovitvah, vklju¢no z bistvenimi pomanjkljivostmi notranjih kontrol, ki smo jih
ugotovili med naso revizijo.

Ljubljana, 31. marec 2026

V imenu revizijske druzbe
CONSTANTIA PRIMIA revizijska druzba d.o.o.

y M

Barbara Nose

pooblascena revizorko
direktorica
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