V skladu z dolocili Zakona o gospodarskih druzbah in Zakona o investicijskih skladih in druzbah za
upravljanje je uprava druzbe PRIMORSKI SKLADI, d.d., KOPER sestavila

LETNO POROCILO O
POSLOVANJU V LETU 2003

ZA POSEBNI' VZAJEMNI SKLAD

ZIvA
PristaniSka ulica 12, Koper

Posebni vzajemni sklad ZIVA ima poslovno leto enako koledarskemu in je zavezan k reviziji letnih
racunovodskih izkazov. Pri sestavi letnega porocila je uprava upostevala revizorjevo porocilo, v katerega
je mozen vpogled na sedezu druzbe.

Koper, marec 2004

! Novi ZISDU-1 prinasa novosti tudi pri vzajemnih skladih. Dokler njihovega poslovanja ne bomo uskladili z novim zakonom, se
v imenu vzejemnega sklada doda oznacba “POSEBEN” (ve¢ o tem: 235. ¢len ZISDU-1).
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1 POSLOVNO POROCILO
1.1 PREDSTAVITEYV POSEBNEGA VZAJEMNEGA SKLADA

Ime posebnega vzajemnega sklada: ZIVA
Sedez: PristaniS§ka 12, 6000 Koper, Slovenija
Odbor investitorjev: Vinko Stupar, Samo Faganeli in Dusan Mejak

ZIVA je posebni vzajemni sklad. Investitor lahko kupi investicijske kupone posebnega vzajemnega
sklada z denarjem. Tako zbrana sredstva se investirajo v prenosljive vrednostne papirje. Investitorju, ki je
kupil investicijski kupon posebnega vzajemnega sklada ZIVA, je tako zagotovljena razprSenost nalozb v
okviru politike nalozb tega posebnega vzajemnega sklada. S premoZenjem posebnega vzajemnega sklada
ZIVA upravlja druzba za upravljanje Primorski skladi d.d. Koper. Za upravljanje prejme provizijo, katere
viSina je odvisna od vrednosti nalozb posebnega vzajemnega sklada.

1.2 POROCILO PREDSEDNIKA UPRAVE DRUZBE ZA UPRAVLJANJE

Okolje

Za prvo polovico leta 2003 je bilo znacilno bolj ali manj umirjeno trgovanje na Ljubljanski borzi, s
trendom upadanja tecajev vecine delnic. Tako se je vrednost indeksa SBI 20 v prvih Sestih mesecih celo
zniZala za okrog 8%. Tako stanje je bilo po nali oceni predvsem posledica umirjanja po burnem
dogajanju ob koncu leta 2002 v zvezi s prevzemanjem Leka. Svoj delez pa je prispevalo tudi negotovo
stanje na svetovnih trgih zaradi vojne v Iraku in pojava bolezni SARS v zacetku leta.

Stanje na domaci in tudi na tujih borzah se je v drugi polovici leta 2003 moc¢no izboljsalo. K splosni rasti
cen delnic so najve¢ prispevale napovedi izboljSanja poslovne klime ter izboljSanja poslovanja podjetij.
Hkrati je zaradi ukrepov centralnih bank prihajalo do znizevanja obrestnih mer.

Zaradi padanja realnih obrestnih mer pri ban¢nih depozitih ter izredno dobrih rezultatov domacih
vzajemnih skladov v predhodnem letu se je v letu 2003 Se povecala zanimivost var¢evanja v vzajemnih
skladih. To se je poznalo tudi pri poveCanem prilivu v oba vzajemna sklada, s katerima upravljajo
Primorski skladi.

Zaradi navedenega so bili tudi v letu 2003, predvsem v drugi polovici, pri nas precej uspesnejsi delniski
skladi. Malo slab$e so se odrezali obvezniski skladi, ki so glede na to, da imajo vecino prihodkov fiksnih
(v obliki obresti), manj obc¢utljivi na dogajanje na borzi. Prednost obvezniskih skladov pa je, da so donosi
stabilni, to je manj odvisni od trznih nihan;.

Poslovanje vzajemnega sklada ZIVA v letu 2003
Glede na svojo investicijsko politiko vzajemni sklad ZIVA nalaga sredstva pretezno v delnice. Tako smo
imeli ob koncu leta v delnice naloZeno 83% sredstev sklada, v obveznice pa 3%. Preostanek je bil nalozen
v obliki denarnih sredstev in v kratkoro¢nih nalozbah.

Vzajemni sklad ZIVA je ob koncu leta 2002 razpolagal s sredstvi v viini okrog 720 mio SIT, ob koncu
leta 2003 pa ze v visini okrog 1.039 mio SIT. To je posledica tako rasti cen delnic na borzi kot tudi novih
vplagil v sklad. Vrednost totke vzajemnega sklada ZIVA je v letu 2003 zrasla za okrog 14,6%, kar je
precej vec kot je znaSala stopnja inflacije in tudi vec, kot so varCevalcem prinesli ban¢ni depoziti.

V primerjavi z drugimi skladi s podobno investicijsko politiko pa lahko ugotovimo, da je bil v tem
obdobju glede uspesnosti sklad malo pod nivojem povprecja primerljivih domacih skladov, predvsem
zaradi nekaterih nalozb, za katere druzba ocenjuje, da so dobre, a v letu 2003 niso dosegle pricakovane
rasti. Zaostajanje ni bilo veliko.



Nacrtovanega donosa v visini okrog 25% pa zaradi slabih razmer na delniskih trgih v prvi polovici leta
2003 Zzal nismo dosegli. Kljub dobrim rezultatom v drugi polovici leta zaostanka nismo ve¢ mogli
nadoknaditi.

Med najpomembnejsimi nalozbami vzajemnega sklada so bile ob koncu leta 2003 nalozbe v delnice
Intereurope, Mercatorja, Krke, Droge, Istrabenza, Luke Koper, Gorenjskega tiska in Pivovarne Lasko.
Preostanek sredstev je bil v drugih delnicah, obveznicah, denarju in kratkoro¢nih nalozbah.

V tuje delnice je bilo ob koncu leta nalozeno 7,36% sredstev. Najpomemnejsi tuji nalozbi sta bili nalozbi
v delnice nemskih podjetij BASF in Henkel.

Stevilo enot, vplatanih v vzajemni sklad ZIVA, se je v letu 2003 mo¢no poveéalo. Ce je bilo na za¢etku
leta stanje enot premozenja, izdanih s strani sklada 362.464, je bilo le-teh ob koncu leta 457.070. Stevilo
vlagateljev se je v tem ¢asu povecalo z 260 na 399.

Vzajemni sklad je poslovno leto zakljucil s ¢istim dobickom v visini 35.078.305,92 SIT.

Nacrti za leto 2004

S 1.5.2004 Slovenija postaja ¢lanica Evropske unije. S tem se bodo odpravile Se zadnje ovire za pretok
kapitala med Slovenijo in ostalimi ¢lanicami. Ker je za pricakovati, da se bo s tem mocno povecala
konkurenca na podro¢ju trzenja vzajemnih skladov, je bil ob koncu leta 2002 sprejet nov Zakon o
investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (ZISDU-1).

Do konca leta 2004 morajo vsi obstojeci vzajemni skladi v Sloveniji svoje poslovanje uskladiti z novim
zakonom. To pomeni, da bo morala nasa druzba za upravljanje v navedenem roku tudi za ZIVO s
skrbnikom skleniti pogodbo o opravljanju skrbniskih storitev za vzajemne sklade, uskladiti prospekt in
izvle¢ek prospekta, uskladiti pravila upravljanja, uskladiti nalozbe ter uskladiti poslovanje z drugimi
dolo¢bami ZISDU-1 in na njegovi podlagi izdanih predpisov.

Do popolne uskladitve z novim zakonom morajo vzajemni skladi v pravilih upravljanja, prospektu in vsej
promocijski literaturi v imenu nositi ozna¢bo "poseben vzajemni sklad".

Glede na naSe poznavanje in oceno razmer menimo, da je kljub novim pogojem velika verjetnost, da bo
poslovanje vzajemnega sklada ZIVA tudi v letu 2004 uspesno. Pri¢akujemo da bo donos sklada nekaj nad
nivojem iz leta 2003. Zato v letu 2004 nacrtujemo okrog 16%-no rast vrednosti tocke in bomo naredili
vse, kar je v nasi moci, da se to tudi uresnici.

V letu 2004 nacrtujemo tudi novo rast Stevila vplacanih enot premozenja ter pridobivanje novih
vlagateljev.



2 RACUNOVODSKI IZKAZI S POJASNILI

2.1 1ZKAZA POSLOVNEGA IZIDA ZA LETI 2003 IN 2002

Izkaza poslovnega izida za leti 2003 in 2002 v tiso¢ SIT

Postavke Pojasnilo 2003 2002
1. PRIHODKI OD OBRESTI 1 8.789 4.757
2. PRIHODKI OD DIVIDEND 2 18.869 9.234
3. IZTRZENI DOBICKI PRI NALOZBAH 3 23.473 37.400
4. DRUGI PRIHODKI 4 1.693 28
5. SKUPAJ PRIHODKI 52.824 51.419
6. ODHODKI V ZVEZI Z DRUZBO ZA UPRAVLJANIJE 5 -17.201 -9.156
7. IZTRZENE IZGUBE PRI NALOZBAH 6 -13 96
8. ODHODKI V ZVEZI S POSREDOVANJEM VREDN. PAPIRJEV 7 -313 -450
9. DRUGI ODHODKI 8 -219 -501
10. SKUPAJ ODHODKI -17.746) -10.203
11. DOBICEK TEKOCEGA LETA 9 35.078 41216
12. DAVEK OD DOBICKA 0 0
13. CISTI DOBICEK TEKOCEGA LETA 9 35.078 41.216
14. 1IZENACEVANIJE PRIHODKA ZA PRODANE KUPONE 9 114.097 111.774]
15. IZENACEVANIJE PRIHODKA ZA IZPLACANE KUPONE 9 -33.355 -11.676
16. NERAZDELJENI CISTI DOBICEK (IZGUBA) LETA 9 115.820 141.314
17. Cisti dobigek (izguba) na investicijski kupon na osnovi povpre¢nega
Stevila kuponov v obdobju, za katerega se dela izkaz posl. izida (v SIT) 9 85,60 154,85
18. Cisti dobitek na investicijski kupon na osnovi povpreénega
Stevila kuponov preteklega leta (v SIT) 9 131,79 229,22

Pojasnila k racunovodskim izkazom so del racunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z
njimi.



2.2 BILANCI STANJA NA DAN 31.12.2003 IN 31.12.2002

Bilanci stanja na dan 31.12.2003 in 31.12.2002 v tiso¢ SIT

Postavke Pojasnilo 31.12.2003 31.12.2002
I. SREDSTVA

1. DENARNA SREDSTVA 10 33.019 5.608
2.  KRATKOROCNI VREDNOSTNI PAPIRJI 11 0 59.239
Drzavni vrednostni papirji 11 0 59.239
3.  DOLGOROCNI VREDNOSTNI PAPIRJI 12 901.028 626.542
Vrednostni papirji domacih izdajateljev 12 824.543 603.055
Vrednostni papirji z borzne kotacije 12 615.906 438.292
Vrednostni papirji s prostega trga 12 206.385 162.511
Vredn. papirji, s katerimi se ne trguje na org. trgu vredn. pap. 12 2.252 2.252
Vrednostni papirji tujih izdajateljev 12 76.485 23.487
Vrednostni papirji z borzne kotacije 12 76.485 23.487
. DANI DEPOZITI 13 104.279 27.309
5. TERJATVE 14 783 1.283
SKUPAJ SREDSTVA 1.039.109 719.981

II. OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV
1. KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 15 290 1.140
2. CISTINEIZTRZENI DOBICKI PRI NALOZBAH 16 249.995 156.695
3. INVESTICIJSKI KUPONI 17 788.824] 562.146
Vplacani investicijski kuponi 17 593.900 500.529
Prevrednotovalni popravek investicijskih kuponov 17 22.428 24.297,
Prenesena Cista izguba/Cisti dobicek preteklih let 17 137.418 -3.896
Nerazdeljeni Cisti dobicek poslovnega leta 17 35.078 41.216
SKUPAJ OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 1.039.109 719.981

Pojasnila k racunovodskim izkazom so del ra¢unovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z

njimi.

2.3 IZKAZA FINANCNEGA IZIDA ZA LETI 2003 IN 2002

Izkaza finanCnega izida za leti 2003 in 2002 v tiso¢ SIT

Postavka 2003 2002
1. Zacetno stanje denarnih sredstev vzajemnega sklada 5.608 198
Pritoki pri prodaji investicijskih kuponov vzajemnega sklada 265.359 360.993
Odtoki pri nakupu investicijskih kuponov vzajemnega sklada -73.759 -29.896
2. Cisti pritoki (odtoki) pri Siritvi poslovanja 191.600 331.097
Pritoki pri prodaji nalozb 225.496 139.495
Odtoki pri nakupu nalozb -733.411 -489.317
Druga neto zmanjsanja (povecanja) vrednosti nalozb 215.698 -152.510
Sprememba terjatev, obveznosti in ¢asovnih razmejitev -350 1.788
Sprememba Cistega neiztrzenega dobicka pri nalozbi 93.300 133.640]
3. Cisti pritoki (odtoki) pri upravljanju premoZenja -199.267| -366.904
Nerazdeljeni Cisti dobicek 35.078 41.216
4. Koncno stanje denarnih sredstev vzajemnega sklada 33.019 5.608




2.4 1ZKAZA GIBANJA INVESTICIJSKIH KUPONOYV ZA LETI 2003 IN 2002

Izkaza gibanja investicijskih kuponov za leti 2003 in 2002 v tisoc¢ SIT

Stanje Stanje Premiki v [Premiki v invest.| Premiki iz Stanje

Elementi investicijskih kuponov | Poj. | 31.12.2002 | 01.01.2003 |invest. kupone kuponih invest. kuponov (31.12.2003
Prodani investicijski kuponi 17 400.431 400.431 151.262 0 -38.535|  513.158
Vradunani teko¢i dob. (izguba) v

ceni prodanega kupona 17 111.774 0 114.097 0 0  114.097
Vradunani teko¢i dob. (izguba) v

ceni izplacanega kupona 17 -11.676 0 0 0 -33.355| -33.355
Preneseni Cisti poslovni izid 17 -3.896) 137.418 0 0 0 137.418
- preneseni Cisti dobiéek 10.012 151.326 0 0 0 151.326
- prenesena Cista izguba -13.908] -13.908 0 0 0 -13.908
Cisti poslovni izid posl. leta 17 41.216) 0 35.078 0 0| 35.078
Prevrednotovalni popr. inv. kup. 24.297 24.297 0 0 -1.869 22.428
- splosni 17 24.297 24.297 0 0 -1.869 22.428
Skupaj investicijski kuponi 562.146 562.146 300.437 0 -73.759|  788.824

Pojasnila k racunovodskim izkazom so del racunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z
njimi.

2.5 RACUNOVODSKE USMERITVE
1. Obseg revidiranja

Predmet revidiranja so bili raunovodski izkazi posebnega vzajemnega sklada ZIVA, Koper, za leto 2003,
predpisani s Sklepom o vsebini letnega in polletnega porocila o poslovanju investicijskega sklada:

- bilanca stanja na dan 31.12.2003,

- izkaz poslovnega izida za obdobje od 1.1. do 31.12.2003,

- izkaz finan¢nega izida za obdobje od 1.1. do 31.12.2003,

- izkaz premoZenja na dan 31.12.2003,

- izkaz pomembnejsih sprememb premozenja za obdobje od 1.1. do 31.12.2003,

- usklajenost porocil in obvestil z revidiranimi racunovodskimi izkazi,

- obstoj in delovanje internega kontrolnega sistema,

- izraCunavanje vrednosti enote premozenja in

- usklajenost nalozb z Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (ZISDU) glede
razprSenosti nalozb (93. do 99. ¢len) in omejitve medsebojnih poslov z vrednostnimi papirji (109.
Clen).

2. Temeljne racunovodske usmeritve

Racunovodski izkazi so sestavljeni v skladu s Slovenskimi racunovodskimi standardi, z Zakonom o
gospodarskih druzbah in z Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje ter s Sklepom o
vsebini letnega in polletnega porocila o poslovanju investicijskega sklada.

3. Prihodki

Prihodke vzajemnega sklada sestavljajo: prihodki od obresti, prihodki od dividend, iztrzeni dobicki pri
nalozbah in drugi prihodki.

Prihodki od obresti zajemajo obracunane obresti od vseh terjatev in vrednostnih papirjev do dneva, na
katerega se sestavi izkaz poslovnega izida; ob nakupu nalozbe, v katero so ze vraCunane obresti, se
prikazejo kot prihodek in v isti visini tudi kot odhodek.



Prihodki od dividend predstavljajo vse prihodke iz naslova dividend, ki izvirajo iz finan¢nih nalozb
druzbe.

Iztrzeni dobicki pri naloZzbah zajemajo vse pozitivne razlike med prodajno ceno prodanih nalozb in
njihovo nakupno ceno oziroma vrednostjo po stanju 31.12. preteklega leta. V primeru Ciste neiztrzene
izgube pri nalozbah v preteklem letu se kot nakupne cene upostevajo vrednosti nalozb na dan 31.12.
preteklega leta.

Druge prihodke predstavljajo pozitivne tecajne razlike ter prihodki iz prej$njih let.

4. Odhodki

Odhodke vzajemnega sklada sestavljajo: odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje, iztrzene izgube pri
nalozbah, odhodki v zvezi s posredovanjem vrednostnih papirjev ter drugi odhodki.

Odhodke v zvezi z druzbo za upravljanje zajema provizijo, obracunano druzbi za upravljanje, v visini 2%
povprecne letne Ciste vrednosti sredstev vzajemnega sklada.

Iztrzene izgube pri nalozbah zajema vse negativne razlike med prodajno ceno prodanih nalozb in njihovo
nakupno ceno oziroma vrednostjo na zadnji dan prej$njega obracunskega obdobja.

Odhodke v zvezi s posredovanjem vrednostnih papirjev sestavljajo stroski posredovanja pri nakupu in
prodaji vrednostnih papirjev, ki se po zakonu lahko Stejejo za stroske vzajemnega sklada.

Druge odhodke predstavljajo negativne tecajne razlike ter drugo.

5. Dobicek ali izguba

Cisti dobicek, ki ga posebni vzajemni sklad ZIVA ustvarja, se obratunava dnevno in pripisuje vrednosti
enote premozenja dnevno. Imetniki investicijskih kuponov bodo sorazmerni del Cistega dobicka, ki jim
pripada glede na Stevilo enot posebnega vzajemnega sklada Ziva, ki jih imajo v lasti, realizirali ob prodaji
investicijskega kupona, v obliki kapitalskega dobicka zaradi poveCane vrednosti enote premoZzenja

posebnega vzajemnega sklada Ziva.

Posebni vzajemni sklad ZIVA ni zavezanec za pla¢ilo davka od dobi¢ka pravnih oseb, saj ni pravna
oseba.

Postavki Izenacevanje prihodka za prodane investicijske kupone in Izenacevanje prihodka za kupljene
investicijske kupone zajemata poveCanje dobi¢ka pri prodaji investicijskih kuponov in zmanjSanje
dobicka pri nakupu investicijskih kuponov.

6. Denarna sredstva

Denarna sredstva so denar na transakcijskem in deviznem racunu vzajemnega sklada.

7. Kratkorocni vrednostni papirji

Kratkoro¢ni vrednostni papirji so vrednostni papirji, katerih zapadlost od dneva izdaje je krajSa od enega
leta.

Kratkorocni obrestovani vrednostni papirji se izkazujejo skupaj z obrestmi v skladu s pogoji, ki jih doloci
izdajatelj pri izdaji vrednostnih papirjev.

Diskontirani vrednostni papirji se obravnavajo enako kot tisti, ki prinasajo obresti. Izkazujejo se po
diskontirani nominalni vrednosti skupaj z obrestmi.



8. Dolgorocni vrednostni papirji

Dolgorocni vrednostni papirji so vsi vrednostni papirji, katerih zapadlost od dneva izdaje je daljsa od
enega leta.

Obveznice, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, se izkazujejo po neodplacani
nominalni vrednosti, pomnozeni z borznim tecajem ali te¢ajem prostega trga. Tako dobljeni vrednosti se

pristejejo tudi obresti, obracunane v skladu s pogoji, ki jih doloci izdajatelj pri izdaji obveznic.

Navadne delnice, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, se izkazujejo po
zadnjem dnevnem tecCaju.

9. Dani depoziti

Dane depozite predstavljajo depoziti pri bankah. Kratkoro¢ni in dolgoro¢ni depoziti se spremljajo loceno.
Zanje se dnevno obracunavajo obresti.

10. Terjatve

Terjatve se v zacetku izkazujejo z zneski, ki izhajajo iz izvirnih listin, ob predpostavki, da bodo tudi
placane.

Terjatve se izkazujejo v izterljivi velikosti z obra¢unanimi obrestmi do dneva, na katerega se sestavi
bilanca stanja.

11. Kratkorocne obveznosti

Obveznosti se izkazujejo po vrednostih na dan nastanka in se prevrednotujejo, ¢e je v pogodbi tako
doloceno. Tudi obresti se obracunavajo in placujejo skladno s pogodbenimi dolo¢ili.

12. Cisti neiztrieni dobicki pri naloibah

Cisti neiztrzeni dobi¢ki pri nalozbah se v bilanci stanja izkazujejo kot preseZek neiztrzenih dobickov pri
nalozbah nad neiztrzenimi izgubami pri nalozbah.

Neiztrzeni dobicek pri nalozbi je posledica poveCanja trzne vrednosti posamezne dolgorocne ali
kratkoro¢ne nalozbe, in $e ni udenarjen.

Neiztrzena izguba pri vrednostnem papirju je posledica zmanjSanja trzne vrednosti posamezne dolgorocne
ali kratkoro¢ne nalozbe.

13. Investicijski kuponi

Postavka investicijski kuponi zajema: vplacane investicijske kupone, prevrednotovalni popravek,
preneseni Cisti dobicek ali preneseno Cisto izgubo iz prej$njih obracunskih obdobij ter nerazdeljeni Cisti
dobicek ali Cisto izgubo tekocega leta.

Vplacane investicijske kupone pri vzajemnem skladu predstavlja povprecna prodajna cena investicijskih
kuponov, zmanjSana za vraCunani sprotni Cisti dobicek ali povecana za vracunano CcCisto izgubo,
pomnozena s Stevilom vplacanih investicijskih kuponov.

Prevrednotovalni popravek izkazuje kumulativni ucinek prevrednotenja vseh postavk investicijskih
kuponov.



2.6 POJASNILA K RACUNOVODSKIM IZKAZOM

1. Prihodki od obresti v tiso¢ SIT

Postavka 2003 Delez med 2002 Delez med
prihodki (v %) prihodki (v %)
Prihodki od obresti dolgoro¢nih vrednostnih papirjev 2.928 5,54 1.546 3,01
Prihodki od obresti kratkoro¢nih vrednostnih papirjev 2.100 3,98 830 1,61
Prihodki od obresti od posojil in depozitov 3.761 7,12 2.381 4,63
SKUPAJ 8.789 16,64 4.757 9,25
2. Prihodki od dividend v tiso¢ SIT
Postavka 2003 Delez med 2002 DeleZ med
prihodki (v %) prihodki (v %)
Dividende delnic z borzne kotacije 14.050 26,60 7.262 14,12
Dividende delnic s prostega trga 3.155 5,97 1.972 3,84
Dividende delnic tujih izdajateljev 1.664 3,15 0 0,00
SKUPAJ 18.869 35,72 9.234 17,96

V letu 2003 je posebni vzajemni sklad ZIVA prejel dividende naslednjih druzb:

Z.5t. Podjetje Znesek % od dividend % v prihodkih
1 Aerodrom Ljubljana d.d. 232.800,00 1,23 0,02
2 |BasfAg 521.408,80 2,76 0,05
3 |Belinka d.d., Ljubljana 283.920,00 1,50 0,03
4 |Cinkarna Celje d.d. 503.000,00 2,67 0,05
5 |Delo d.d., Ljubljana 916.000,00 4,85 0,09
6 Delo prodaja d.d., Ljubljana 1.622.160,00 8,60 0,16
7 |Drogad.d. 1.042.000,00 5,52 0,10
8 |E.ON Ag 346.202,54 1,83 0,03
9 |Etol d.d., Celje 168.300,00 0,89 0,02
10 |Geodetski zavod Slovenije d.d. 131.280,00 0,70 0,01
11 |Gorenje d.d., Velenje 386.080,00 2,05 0,04
12 Gorenjski tisk d.d., Kranj 1.120.000,00 5,94 0,11
13 |Henkel Kgaa 353.992,90 1,88 0,03
14 |Integral Jesenice d.d. 70.000,00 0,37 0,01
15 |Intereuropa d.d., Koper 2.766.280,00 14,66 0,27
16 |Istrabenz d.d., Koper 457.200,00 2,42 0,04
17 |Jadran Sezana d.d. 38.100,00 0,20 0,00
18  |Kema Puconci d.d. 390.500,00 2,07 0,04
19 |Kolinska d.d., Ljubljana 455.640,00 2,41 0,04
20 |Krka d.d., Novo mesto 1.144.500,00 6,07 0,11
21 Luka Koper d.d. 1.427.400,00 7,56 0,14
22 |Medaljon d.d., Maribor 694.080,00 3,68 0,07
23 |Mercator d.d., Ljubljana 422.550,00 2,24 0,04
24 |Merkur d.d., Kranj 454.350,00 2,41 0,04
25 |Microsoft Corporation 32.125,92 0,17 0,00
26 |Mitol d.d., Sezana 367.848,00 1,95 0,04
27 |Mlinotest Ajdovigina d.d. 302.496,00 1,60 0,03
28 |Petrol d.d., Ljubljana 349.300,00 1,85 0,03
29 |Pivovarna Lasko d.d. 594.900,00 3,15 0,06
30 |Plama-Pur d.d., Podgrad 41.640,00 0,22 0,00
31 |Savad.d., Kranj 185.094,00 0,98 0,02
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32 |Salus d.d., Ljubljana 41.500,00 0,22 0,00
33 |Slovenijales d.d., Ljubljana 14.000,00 0,07 0,00
34 |Schering Ag 410.563,20 2,18 0,04
35 |Terme Cate? d.d. 199.200,00 1,06 0,02
36 |Terme 3000 d.d., Moravske Toplice 68.940,00 0,37 0,01
37 |Zito d.d., Ljubljana 313.720,00 1,66 0,03
SKUPAJ 18.869.071,36 100,00 1.82

3. Iztrieni dobilki pri naloZbah v tiso¢ SIT

Postavka 2003 Delez med 2002 Delez med

prihodki (v %) prihodki (v %)
Iztrzeni dobicki vrednostnih papirjev RS 149 0,28 42 0,08
Iztrzeni dobicki vrednostnih papirjev z borzne kot. 14.894 28,20 32.118 62,46
IztrZeni dobicki vrednostnih papirjev s prostega trga 8.430 15,96 5.241 10,19
SKUPAJ 23.473 44,44 37.400 72,73

Iztrzeni dobicki pri prodaji vrednostnih papirjev so nastali pri prodajah delnic naslednjih druzb: Petrol
d.d., Ljubljana, v visini 6.020 tiso¢ SIT, Krka d.d., Novo mesto, v visini 4.523 tiso¢ SIT, Belinka d.d.,
Ljubljana, v viSini 3.349 tiso¢ SIT, Intertrade ITS d.d., Ljubljana, v viSini 2.296 tiso¢ SIT, Luka Koper

d.d. v visini 1.473 tiso¢ SIT in drugih vrednostnih papirjev v visini 5.812 tiso¢ SIT.

4. Drugi prihodki v tiso¢ SIT

Postavka 2003 Delez med 2002 Delez med
prihodki (v %) prihodki (v %)
Pozitivne teCajne razlike 1.681 3,18 0 0,00
Prihodki iz prej$njih let 12 0,02 0 0,00
Drugi prihodki 0 0,00 28 0,05
SKUPAJ 1.693 3,20 28 0,05

5. Odhodki v zvezi 7 druZbo za upravijanje

Obrad¢unana provizija iz naslova upravljanja posebnega vzajemnega sklada ZIVA v visini 2% povprecne
dnevne Ciste vrednosti sredstev je znaSala 17.201 tiso¢ SIT, kar je 96,93% vseh odhodkov.

6. IztrZene izgube pri naloZbah v tiso¢ SIT

Postavka 2003 Delez med 2002 DeleZ med
odhodki (v %) odhodki (v %)
Iztrzene izgube pri nalozbah v vrednostne papirje RS 0 0,00 96 0,94
Iztrzene izgube vrednostnih papirjev z borzne kotacije 13 0,07 0 0,00
Iztrzene izgube vrednostnih papirjev s prostega trga 0 0,00 0 0,00
SKUPAJ 13 0,07 96 0,94
7. Odhodki v zvezi s posredovanjem vrednostnih papirjev v tiso¢ SIT
Postavka 2003 Delez med 2002 Delez med
odhodki (v %) odhodki (v %)
Odhodki za posredovanje pri nakupih vredn. papirjev 228 1,28 51 0,50
Odhodki za posredovanje pri prodajah vredn. papirjev 85 0,48 399 3,01
SKUPAJ 313 1,76 450 4,41
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8. Drugi odhodki v tiso¢ SIT

Postavka 2003 Delez med 2002 DeleZ med
odhodki (v %) odhodki (v %)
Odhodki za obresti dolgoro¢nih vrednostnih papirjev 165 0,93 363 3,56
Odhodki za nadomestilo ATVP 0 0,00 138 1,35
Negativne tecajne razlike 54 0,30 0 0,00
SKUPAJ 219 1,23 501 4,91

9. Dobicek ali izguba

Posebni vzajemni sklad ZIVA je v letu 2003 posloval s ¢istim dobi¢kom v visini 35.078 tiso¢ SIT, ob
upostevanju izenaCevanja prihodkov za prodane inv. kupone v visini 114.097 tiso¢ SIT ter izenacCevanja
prihodkov za kupljene investicijske kupone v visini 33.355 tiso¢ SIT, pa je nerzadeljenei Cisti dobicek leta
znasal 115.820 tiso¢ SIT.

Cisti dobitek na investicijski kupon na osnovi povpreénega stevila kuponov v obdobju, za katerega se
dela izkaz uspeha je znasal 85,60 SIT, Cisti dobicek na investicijski kupon na osnovi povprecnega Stevila
kuponov preteklega leta pa 131,79 SIT.

10. Denarna sredstva

Na dan 31.12.2003 je imel posebni vzajemni sklad ZIVA denarna sredstva v visini 33.019 tiso¢ SIT, kar
predstavlja 3,18% aktive, in sicer kot denarna sredstva na transakcijskem ra¢unu druzbe v visini 32.987
tiso¢ SIT in kot denarna sredstva na deviznem racunu v visini 32 tiso¢ SIT.

11. Kratkorocni vrednostni papirji

Na dan 31.12.2003 posebni vzajemni sklad ZIVA ni imel kratkoro¢nih vrednostnih papirjev.

12. Dolgorocni vrednostni papirji v tiso¢ SIT

Postavka 2003 Delez med 2002 DeleZ med
sredstvi (v %) sredstvi (v %)
Vrednostni papirji RS 0 0,00 7.866 1,09
Vrednostni papirji z borzne kotacije 615.906 59,27 430.426 59,78
Vrednostni papirji s prostega trga 206.385 19,86 162.511 22,57
Vrednostni papirji z neorganiziranega trga 2.252 0,22 2.252 0,31
Vrednostni papirji tujih izdajateljev 76.485 7,36 23.487 3,26
SKUPAJ 901.028 86,71 626.542 87,02

NaloZbe v delnice domacih izdajateljev

Z. Izdajatelj % v St. delnic Vrednost skupaj Delez med

st. podjetju v SIT sredstvi (v %)
I BORZNA KOTACIJA * ® 612.241.515,45 58,92
1 Aerodrom Ljubljana d.d. 0,06 1.170 7.091.370,00 0,68
2 Delo d.d., Ljubljana 0,14 966 26.792.947,02 2,58
3 Delo prodaja d.d., Ljubljana 0,98 5.808 35.071.375,68 3,38
4 Droga d.d. 0,20 565 52.888.915,50 5,09
5 Emona Obala Koper d.d. 0,45 7.834 13.317.800,00 1,28
6 Etol d.d., Celje 0,06 153 7.650.000,00 0,74
7 Geodetski zavod Slovenije d.d. 0,62 2.347 4.768.564,19 0,46
8 Gorenje d.d., Velenje 0,03 3.864 19.002.417,84 1,83
9 Intereuropa d.d., Koper 0,16 12.674 68.242.646,04 6,57
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10  |Istrabenz d.d., Koper 0,09 4.572 46.710.569,52 4,50
11 |Kolinska d.d., Ljubljana 0,12 3.797 22.538.080,72 2,17
12 |Krka d.d., Novo mesto 0,04 1.249 65.182.624,65 6,27
13 |Luka Koper d.d. 0,09 6.293 45.420.168,01 437
14 |Mercator d.d., Ljubljana 0,06 2.002 65.388.343,02 6,29
15 |Merkur d.d., Kranj 0,06 760 18.537.312,00 1,78
16  |Mlinotest Ajdovs¢ina d.d. 0,26 6.302 13.222.478,28 1,27
17  |Petrol d.d., Ljubljana 0,02 357 20.066.088,21 1,93
18 |Pivovarna Lasko d.d. 0,06 5.549 40.138.857,97 3,86
19 |Savad.d., Kranj 0,02 339 9.375.106,02 0,90
20  |Terme Catez d.d. 0,07 498 14.018.451,00 1,35
21 |Terme 3000 d.d., Moravske Toplice 0,07 2.298 5.272.094,58 0,51
22 |Zito d.d., Ljubljana 0,10 341 11.545.305,20 1,11
II [PROSTI TRG * * 176.058.391,45 16,94
1 Belinka d.d., Ljubljana 0,01 368 2.014.432,00 0,19
2 Cinkarna Celje d.d. 0,12 1.006 27.466.133,92 2,64
3 Gorenjski tisk d.d., Kranj 1,05 11.200 43.681.120,00 420
4 Helios Domzale d.d. 0,00 1 136.315,53 0,01
5 Integral Jesenice d.d. 0,55 1.400 2.800.000,00 0,27
6 Infond holding d.d., Ljubljana 0,01 2.400 2.275.368,00 0,22
7 Jadran d.d., Sezana 0,61 1.379 6.688.150,00 0,64
8 Kema Puconci d.d. 1,63 3.550 14.910.000,00 1,43
9 Lip Bled d.d. 0,46 8.925 8.077.125,00 0,78
10  |Lesnina d.d., Ljubljana 0,09 70 13.250.962,90 1,28
11 |Medaljon d.d., Maribor 0,44 7.712 15.578.240,00 1,50
12 |Melamin d.d., Ko¢evje 0,59 2.775 11.435.775,00 1,10
13 |Mitol d.d., Sezana 0,51 3.537 14.148.000,00 1,36
14 [Niko Zelezniki d.d. 0,01 2 46.000,00 0,00
15 |Oljarica Kranj d.d. 0,04 26 185.529,50 0,02
16 |Plama-Pur d.d., Podgrad 0,16 1.120 3.024.000,00 0,29
17 |Tosama d.d., Domzale 0,12 365 5.109.270,00 0,49
18  |Zvon ena holding d.d., Ljubljana 0,02 2.860 5.231.969,60 0,50
III |BREZ KOTACHJE * * 2.251.561,39 0,19
1 Koloniale d.d., Maribor 0,23 1.522 2.251.561,39 0,19
SKUPAJ DELNICE * * 790.551.468,29 76,05
Nalozbe v delnice tujih izdajateljev
Z. Izdajatelj % v St. delnic Vrednost skupaj Delez med
st. podjetju v SIT sredstvi (v %)
1 BASF Agon. 0,001 1.600 16.882.645,72 1,62
2 E.ON Agoun. 0,001 850 10.409.402,70 1,00
3 HENKEL KGAA-prednostna 0,003 1.720 25.240.653,59 2,43
4 NOKIA CORP. EO 0,000 1.800 5.896.428,75 0,57
5 SCHERING Ag o.n. 0,001 1.900 18.055.919,54 1,74
SKUPAJ DELNICE t ki 76.485.050,30 736
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NaloZbe v obveznice

7. Izdajatelj Koli¢ina Vrednost skupaj v Delez med
st. SIT sredstvi (v %)
1 BORZNA KOTACIJA Y 3.664.916,23 0,35
1 Abanka Vipa d.d., Ljubljana (ABO5) 150 3.664.916,23 0,35
II |PROSTI TRG * 30.326.830,23 2,92
1 Nova Ljubljanska banka d.d. (NLB7) 100 10.539.178,00 1,01
2 Nova Ljubljanska banka d.d. (NLBS) 60 14.784.242,73 1,42
3 Slovenski odskodninski sklad (SOS2E) 400 5.003.409,50 0,48
SKUPAJ OBVEZNICE g 33.991.746,46 3,27
Pomembnejsi nakupi vrednostnih papirjev v letu 2003:
Izdajatelj VP Vrsta VP Kvaliteta VP Koli¢ina Vrednost v 000 | % od vseh
SIT nakupov
Zakladna menica RS (EZ95) zakladna menica - 7 69.541 13,35
Zakladna menica RS (EZ102) zakladna menica - 5 49.902 9,58
Zakladna menica RS (EZ104) zakladna menica - 5 49.873 9,57
Zakladna menica RS (EZM100) |zakladna menica - 5 49.678 9,54
Zakladna menica RS (TZ59) zakladna menica - 4.000 39.728 7,63
Zakladna menica RS (EZ123) zakladna menica - 2 19.955 3,83
Intertrade ITS d.d., Ljubljana redna delnica kotacija 1.908] 9.998 1,92
Krka d.d., Novo mesto redna delnica kotacija 200 9.460) 1,82
E.ON Ag o.n. (EOA) redna delnica kotacija 850 8.220 1,58
Krka d.d., Novo mesto redna delnica kotacija 150 7.726 1,48
Skupaj 314.081 60,29
Skupaj vsi nakupi 520.983 100,00
Pomembnejse prodaje vrednostnih papirjev v letu 2003:
Izdajatelj VP Vrsta VP Kvaliteta VP Koli¢ina Vrednost v 000 | % od vseh
SIT prodaj
Intertrade ITS d.d., Ljubljana redna delnica kotacija 8.974 12.115 13,94
Republika Slovenija (RS38) obveznica kotacija 212 5.351 6,16
Krka d.d., Novo mesto redna delnica kotacija 80 4.196 4,83
Krka d.d., Novo mesto redna delnica kotacija 80 4.160 4,79
Krka d.d., Novo mesto redna delnica kotacija 80 3.999 4,60
Petrol d.d., Ljubljana redna delnica kotacija 70 3.752 4,32
Petrol d.d., Ljubljana redna delnica kotacija 54 3.234 3,72
Republika Slovenija (RS38) obveznica kotacija 100 2.553 2,94
Petrol d.d., Ljubljana redna delnica kotacija 50 2.500 2,88
Petrol d.d., Ljubljana redna delnica kotacija 50 2.290 2,64
Skupaj 44.150 50,81
Skupaj vse prodaje 86.894 100,00

13. Dani depoziti

Dani depoziti v visini 104.279 tiso¢ SIT predstavljajo kratkoro¢no vezani depoziti z zapadlostjo v mesecu

aprilu in juniju 2004 in obrestno mero od 5,35% do 6,00% letno.
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14. Terjatve v tiso¢ SIT

Postavka 2003 Delez med 2002 DeleZ med
sredstvi (v %) sredstvi (v %)
Terjatev za prodane vrednostne papirje in deleze v kapitalu 0 0,00 1.078 0,15
Terjatve do drzavnih in drugih institucij 433 0,04 205 0,03
Ostale terjatve 350 0,03 0 0,00
SKUPAJ 783 0,07 1.283 0,18

15. Kratkorocéne obveznosti v tiso¢ SIT

Postavka 2003 Delez med 2002 DeleZ med
obvez. (v %) obvez. (v %)
Obveznosti iz naslova nakupa vrednostnih papirjev 0 0,00 985 0,14
Obveznosti do druzbe za upravljanje 290 0,03 115 0,02
Druge obveznosti 0 0,00 40 0,01
SKUPAJ 290 0,03 1.140 0,17

16. Cisti neiztrieni dobicki pri nalozbah v tisoé SIT

Postavka 2003 Delez med 2002 DeleZ med
obvez. (v %) obvez. (v %)
Neiztrzeni dobicki vrednostnih papirjev RS 0 0,00 121 0,02
Neiztrzeni dobicki vrednostnih papirjev z borzne kotacije 196.954 18,95 119.662 16,62
Neiztrzeni dobicki vrednostnih papirjev s prostega trga 47.030 453 40.177 5,58
Neiztrzeni dobicki vrednostnih papirjev tujih izdajateljev 8.127 0,78 161 0,02
Neiztrzene izgube vrednostnih papirjev RS -16 0,00 0 0,00
Neiztrzene izgube vrednostnih papirjev z borzne kotacije -575 -0,06 -3.012 -0,42
Neiztrzene izgube vrednostnih papirjev s prostega trga -759 -0,07 0 0,00
Neiztrzene izgube vrednostnih papirjev tujih izdajateljev -766 -0,07 -414 -0,06
SKUPAJ 249.995 24,06] 156.695 21,76

Neiztrzene dobicke pri nalozbah v visini 252.111 tiso¢ SIT sestavljajo neiztrzeni dobicki delnic druzb:
Istrabenz d.d., Koper, v visini 28.354 tiso¢ SIT, Droga Portoroz d.d. v viSini 22.694 tiso¢ SIT, Mercator
d.d., Ljubljana, v viSini 20.212 tiso¢ SIT, Luka Koper d.d. v visini 17.424 tiso¢ SIT, Krka d.d., Novo
mesto, v visini 17.305 tiso¢ SIT, Intereuropa d.d., Koper, v visini 14.306 tiso¢ SIT, Cinkarna Celje d.d. v
visini 14.154 tiso¢ SIT, Gorenjski tisk d.d., Kranj, v visini 11.632 tiso¢ SIT, Pivovarna Lasko d.d. v visini
11.309 tiso¢ SIT, Kolinska d.d., Ljubljana, v visini 10.053 tiso¢ SIT, Delo d.d., Ljubljana, v visini 9.770
tiso¢ SIT, Petrol d.d., Ljubljana, v visini 9.683 tiso¢ SIT, Terme Catez d.d. v visini 7.467 tiso& SIT,
Medaljon d.d., Maribor v visini 5.440 tiso¢ SIT, Gorenje d.d., Velenje, v visini 4.965 tiso¢ SIT, Delo
prodaja d.d., Ljubljana, v viini 4.175 tiso¢ SIT, Basf Ag o.n., Nem&ija, v visini 3.992 tiso¢ SIT, Zito d.d.,
Ljubljana, v visini 3.772 tiso¢ SIT, Mitol d.d., Sezana, v visini 3.437 tiso¢ SIT, Etol d.d., Celje, v viSini
3.295 tiso¢ SIT, Lesnina d.d., Ljubljana, v visini 2.872 tiso¢ SIT, Aerodrom Ljubljana d.d. v visini 2.830
tiso¢ SIT, Lip d.d., Bled, v viSini 2.760 tiso¢ SIT, Mlinotest d.d., Ajdov§cina, v visini 2.754 tiso¢ SIT,
Merkur d.d., Kranj, v visini 2.712 tiso¢ SIT, Henkel, Nemcija, v visini 2.029 tiso¢ SIT in ostalih delnic v
visini 12.715 tiso¢ SIT.

17. Investicijski kuponi
Na dan 1.1.2003 je bila razlika med vracunanim dobickom v ceni prodanega kupona in vracunanim

dobickom v ceni izplacanega kupona v visini 100.098 tiso¢ SIT upoStevana v postavki preneseni Cisti
dobicek.
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Povecanja vplacanih investicijskih kuponov v visini 265.359 tiso¢ SIT predstavlja 129.087,3154
vplacanih enot premoZenja s strani investitorjev, zmanjSanja v visini 73.759 tiso¢ SIT pa 34.481,8188
izplacanih enot premozZzenja.

REVIZIJA ZAKLJUCNEGA POROCILA ZA LETO 2003

V prilogi letnega porocila je fotokopija Revizorjevega porocila o racunovodskih izkazih posebnega
vzajemnega sklada ZIVA. Revizijo racunovodskih izkazov je opravila revizorska hisa ERNST &
YOUNG d.o.o. preko pooblasc¢enega revizorja g. Franca Prodnika.

V skladu z dolocili 52. ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah je letno porocilo za leto 2003 za posebni
vzajemni sklad ZIVA pripravila

UPRAVA DRUZBE
PRIMORSKI SKLADI,
Upravljanje z investicijskimi skladi, d.d., Koper

Dusan JEREB
Predsednik uprave
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REVIZORJEVO POROCILO?
namenjeno

upravljavcu posebnega vzajemnega sklada ZIVA druzbi Primorski skladi, d.d.

Revidirali smo priloZeno bilanco stanja posebnega vzajemnega sklada ZIVA, Koper, na dan 31. decembra
2003 ter z njo povezane izkaz poslovnega izida, izkaz finan¢nega izida, izkaz gibanja kapitala in prilogo k
racunovodskim izkazom za tedaj koncano leto. Za te racunovodske izkaze je odgovorno poslovodstvo
gospodarske druzbe. Nasa naloga je izraziti o teh racunovodskih izkazih mnenje na podlagi revizije.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti zahtevajo od nas nacrtovanje in
izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da racunovodski izkazi ne vsebujejo bistveno
napacnih navedb. Revizija vkljucuje preizkuSevalno preverjanje dokazov o zneskih in razkritjih v
racunovodskih izkazih. Revizija vkljucuje tudi presojanje uporabljenih racunovodskih nacel in
pomembnih ocen poslovodstva ter ovrednotenje celovite predstavitve racunovodskih izkazov. Prepricani
smo, da je naSa revizija primerna podlaga za nase mnenje.

Po naSem mnenju so racunovodski izkazi in priloga, nasteti v prvem odstavku, v vseh bistvenih pogledih
postena predstavitev finanénega stanja posebnega vzajemnega sklada ZIVA, Koper, na dan 31. decembra
2003, poslovnega izida in finan¢nega izida njenega poslovanja ter gibanja kapitala v tedaj kon¢anem letu
v skladu s slovenskimi racunovodskimi standardi, sklepom o vsebini letnega in polletnega porocila o
poslovanju investicijskega sklada, Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje in drugimi
predpisi, ki so veljali na dan izkaza stanja.

Ljubljana, 20.2.2004

Franc Prodnik, univ. dipl. ekon.,
pooblasceni revizor

2 . . . .- . . v . . v ” P
Potrjeno revizorjevo porocilo s strani revizorske druzbe je na voljo na sedezu druzbe za upravljanje.
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