B

REPUBLIKA SLOVENIJA
MINISTRSTVO ZA FINANCE

PROGRAM FINANCIRANJA DRZAVNEGA
3525%$y81$ 5(38%/,.( 6/29(1,-(
ZA LETO 2008

1 PRAVNA PODLAGA, STRATESKI IN OPERATIVNI CILJI
),1$1&,5$1-$ '52$91(*$ 3525%$y81%

1.1 PRAVNA PODLAGA

9 VNODGX V OHQRP =DNRQD R MDYQLK ILQDQFD2/00:-) 8UDC

VH ]JDGRO¢HYDQMH ]D ILQDQFLUDQMH L]JYUAHYDQMD
XSUDYOMDQMH ] GU¢DYQLP GROJRP Y SRVDPH]JQHP SURUD XQ\
programa financiranja, ki ga sprejme vlada.

1.2 STRATESKI IN OPERATIVNI CILJI

V sklad X ] LQ OHQRP =-) MH SURJUDP ILQDQFLUDQMD WHPH ¢
L]lYDMDQMH ILQDQFLUDQMD GU¢DYQHJD SURUD XQD LQ WUDQVD
XSRAWHYDMR  WHPHO M QagotavljahiaDfivdAdrhinia  iBiseMenih drzavnega

pPURUD XQD | QDMQL¢MLPL PR¢QLPL VWURANL Y VUHGQMHUR QHP
nizjo stopnjo izpostavljenosti makroekonomskim in trznim tveganjem.

BURJUDP ILQDQFLUDQMD ]D OHWR REVHIJD RSHUDWLYQH FLOI
in upravljanja z drZzavnim dolgom za leto 2008, ki izhajajo iz strateSkih ciljev optimizacije

valutne, rokovne in obrestne strukture drZzavnega dolga in obvladovanja tveganj portfelja

drzavnega dolga ter integracije trga drzavnih vrednostnih papirjev in s tem tudi celotnega

ILQDQ QHJD VLVWHPD Y VNXSQL HYURSVNL ILQDQ QL WUJ

Po vstopu Republike Slovenije v EMU in z uspesSno umestitvijo v skupni evropski trg

drzavnih vrednostnih papirjev v letu 2007, se bo tudi v letu 2008 nadaljevala integracija trga

vrednostnih papir MHY 5HSXEOLNH 60RYHQLMH Y VNXSQL HYURSVNL Il
doseganje cene vrednostnih papirjev na trgu in s tem stroSkov zadolZevanja drzave, ki so
SULPHUOMLYL ] RVWDOLPL GU¢cDYDPL ODQLFDPL (08 V SRGREQ
kot jih ima Republika Slovenija. Te cilie opredeljuje tudi nadaljnji proces harmonizacije
HYURSVNHJD ILQDQ QHJD WUJD NL MH HGHQ L]JPHG NOMX QLK HN
SRGUR MX UD]YRMD HYURSVNHJD ILQDQ QHJD VLVWHPD Y VUHGQ

V tem kontekstu program vsebuje utemeljitve glede strukture instrumentov zadolZzevanja za
LIYUAHYDQMH SURUD XQD QD LQD L]YHGEH ]|DGRO¢HYDQMD WD
GU¢cDYQH YUHGQRVWQH SDSLUMH WHU L]JELUH ILQD@®@gQHID WU
transakcij upravljanja z drzavnim dolgom, katerih namen je doseganje razvoja sekundarnega

trga drzavnih vrednostnih papirjev, SRY H Di@idhsésti drzavnih vrednostnih papirjev na

raven NROLNRU PRIJR H SULPHUOMLYR GU¢DYQLP YUHGQRVWQLP SD



ter izoblikovanje krivulje donosa slovenskih drzavnih vrednostnih papirjev na skupnem
evropskem trgu.

7HPHOMQL VWUDWHANL FLOML QD NDWHULK WHPHOML SURJUDP

1. ]DJRWRYLWHY ILQDQFLUDQMD L]YUAHYDQMD SURUD XQD

2. minimiziranje strosSka financiranja ob vzdrznem tveganju refinanciranja

3. minimiziranje izpostavljenosti trznim tveganjem

4. izvedba transakcij z uporabo trznih metod

5. Siritev investicijskega zaledja (institucionalno in geografsko)

6. LP EROMA&H SR]LFLRQLUDQjMhd SkHpBetE EioNskens g idavnih

YUHGQRVWQLK SDSLUMHY PHG GU¢DYDPL ODQLFDPL (08

zagotovitev stalnega, zanesljivega dostopa do virov financiranja

8. UD]JYRM VHNXQGDUQHJID WUJD GU¢DYQLK YUHGQRVWQLK SDSLL
vrednostnih papi UMHY LQ [DJRWRYLWL X LOQNRYLWR LQ WUDQVSDUH ¢
cene drzavnih vrednostnih papirjev ter

9. izoblikovanje krivulje donosa slovenskih drzavnih vrednostnih papirjev na skupnem
evropskem trgu .

™~

Operativni cilj, na katerem temelji program financiranja, pa je predvsem zagotovitev
ILQDQFLUDQMD SRWUHE SURUD XQD XSRawWwHYDMR RFHQH DVR
SURUD XQD SR LP XJRGQHMAL FHQL Y VNODGX V WUc¢QLPL SRJ
vrednostnih papirjev ter uspeSnovk OMX HYDQMH Y VNXSQL HYURSVNL WUJ

Izvedba strateskih in operativnih ciljev v letu 2008 je opredeljena z:

1. razmerjem PHG REVHJRP NUDWNRUR QHJD LQ GROJRUR QHJD ILQDC

2. strukturo LQVWUXPHQWRY ILQDQFLUDQMD JOHGH QD UR QRVW Y
drzavnim dolgom

3. DVRYQHP UD]JSRUHGX NUDWNRUR QHJD LQ GROJRUR QHJD ]DGIH

2 ZADOLZEVANJE V LETU 2008

2.1 OBSEG ZADOLZEVANJA

6NODGQR ] OHQRP =-) 8UDGQL OLVW 56 &aW
lahko zadolZuje doma in v tujinivob VHJX NL JD GROR D |DNRQ 2EVHJ ]JDGRO
SURUD XQ OHWD MH GROR HQ Y SUYHP RGVWDYNX OHQD

Republike Slovenije za leto 2008 in 2009 (Uradni list RS St. 114/2007), ki ga je 28. novembra
2007 na 30. izredni seji sprejel Drzavni zbor RS (v nadaljevanju: ZIPro), v viSini do
1.573.427.000 EUR za kritje:

l.

presezkov odhodkov nad prihodki

v bilanci prinodkov in 0dhodKOV ..........coeiuiiiiiiiii e 230.430.255 EUR
presezkov izdatkov nad prejemki

Y UD XQX ILQDQ QLK WHUMDWH.Y..LQ.QDORGE.....75.395.829 EUR
RGSOD LO JODYQLF GUgDYQHJD.GRQJD............... 1.439.601.346 EUR
Skupaj potrebe za zadolZevanje...........coooveeeiiiiiiii 1.745.427.430 EUR

Il. zmanjSano za



VSUHPHPED VWDQMD..QD..UD. . XQX. i, 172.000.430 EUR

Potrebni obseg financiranja za leto 2008 (1.-11.).........cccovvviiiiiiinieiiieinnnne, 1.573.427.000 EUR
ZIPro v 5. odsWDYN X OHQD GRYROMXMH GRGDWQR J]DGRO¢LWH"
REVHJRP ]|D SRWUHEH L]YUAHYDQMD SURUD XQD ]D OHWR QD

SRYH DQHP ]DGRO¢HYDQMX RGOR D 90DGD LQ PRUD R WHP RE®
Slovenije. More ELWQR SRYH DQMH SRWUHEQHJD REVHJID ILQDQFLUDQM
LIYUAHYDQMHP VSUHMHWHID SURUD XQD 9 NROLNRU ER Y VNO
RGOR LOD R GRGDWQHP |DGRO¢cHYDQMX ERPR 90DGL SUHGODJD
glede viSine in instrumentov dodatne zadolZitve.

2.2 1ZVEDBA ZADOLZEVANJA

BNXSQL SRWUHEQL REVHJ ILQDQFLUDQMD ]D L]YUAHYDQMH GU¢D
(85 ER L]YU&HQ V NUDWNRUR QLP LQ ] GROJRUR QLP ]JDGROGHYDC

2EVHJ NUDWNRUR QH LQ GROJRUR QH ]JDGROGLWYH LQ VWUXNW X
] XSRAWHYDQMHP VWUDWHANLK FLOMHY LQ QD HO XSUDYOMDQ
XSRAWHYDQMX L]YUa&HM2npMabm&URUD XQD

Del skupnega potrebnega obsega financiranja za izviSevanMH GU¢DYQHJID SURUD XQD
]D HWNX OHWD ILQDQFLUDQ ] LJGDMR NUDWNRURQQPK ]DONONDUGKPH
menicami, ki bodo izdane v skladu s predvidenim koledarjem izdaje.

3UL GROR DQMX VWUXNWXUH GROJRUR QLK LOQVWUXPHQWRY LQ C
SRWUHEQR XSRAWHYDWL WXGL FLOM REOLNRYDQMD UHIHUHQ QL
in doseganja minimalnega zneska izdaje v viSini 1 mird EUR, ki je potreben za zagotavljanje
OLNYLGQRVWL QD VHNXQGDUQ H e RatalzXve fiRadcirdjbl takp pdtReleJR U R
GU¢DYQHJD SURUD XQD NRW WXGL WUDQVDNFLMH XSUDYOMDQN
RGSOD LOD JODYQLF GU¢DYQHJD GROJD LQ RGNXSL REVWR
GROJRUR QHJD ]DGROGCHYDQMD LQ VWUXNWXUR LQVWUXPHQWF
upravljanja z drzavnim dolgom.

Tako bo v letu 2008 naslednja struktura zadolzive GU¢DYQHJD SURUD XQD
X SUHGYLGHQR VWDQMH NUDWNRUR QHJD |DGRO¢HYDQMD ]D
ILQDQFLUDQMH GU¢DYQHJD SURUD XQD NRQHF OHWD
....................................... O EUR
X SUHGYLGHQR VWDQMH GROJRUR QHJD IDGROG¢CHYDQMH ]D
ILQDQFLUDQMH GU¢DYQHJD SURUD XQD NRQHF OHWD
.................. 1.573.427.000 EUR

9 SULPHUX GD ]DUDGL SRVODEA&DQLK ,SRrbRMzaradi@BtveditQDQ QHP
VSUHPHPE Y RFHQL UHDOL]DFLMH L]Y Uty 20Q8h® bidilogidh@ HID SUR
boL VPLVHOQR Y FHORWL UHDOL]JLUDWL SUHGYLGHQHJD GRO.
OLQLVWUVWYR ]D ILQDQFH L]SDG GR OilbR WaloRevarjenG\RaBviruWYH QDG
HQRWQHJID |DNODGQLANHJD UD XQD GU¢DYH DOL V USDQMHP SR
pogoji ali dodatnimi izdajami 3- PHVH QLK ]DNODGQLK PHQLF ] XSRAWHYDQMFE
stroSkov zadolzitve.



2.3 PREDVIDENI INSTRUMENTI IN DINAMIKA ZADOLZEVANJA

BWUXNWXUD LQVWUXPHQWRY LQ GLQDPLND ]J]DGRO¢HYDQMD L]
XSUDYOMDQMD ] GU¢DYQLP GROJRP SR NDWHULK MH SRWUHE(
QL¢MHJID VWURAND LQ SUDYR DVQRV Wiurc RiG&Gtaaymeh®d | URNRY
UDYHQ WYHJDQMD UHILQDQFLUDQMD GROJD WHU ] YDOXWQR LC
manjSo izpostavljenost trznim tveganjem. Struktura instrumentov izhaja tudi iz potreb po

zagotavljanju ravni likvidnosti drZzavnih obveznic, primerljivo likvidnosti drZzavnih
YUHGQRVWQLK SDSLUMHY RV W R2gbsiekanis WripvDIj¢ dodd3@ IslBvei@h

obveznic +NUDWL MH SRWUHEQR VOHGLWL RSHUDWLYQHPX FLOMX
ILQDQFLUDQMD SRW U H EnaGot mpo¥tévanjD HNRRURP XN LK X tiZGINRY LQ

razmer.

2.3.1 K5$7.252y1, ,167580TL

9 SURUD XQVNHP dndWQOGDOMHYDOL ] LIGDMDPL WUL @HVH QLK
nadaljevanju T7Z) NL ERGR QDPHQMHQH REQDYOMDQidaje UMW NRUR QH
omRJR DOH IOHNVLELOQRVW L]JYHGEH .CR$&3IdR UBRNGHTD ngDGROC¢H
primarnem in sekundarnem trgu predstavlja U H | H U KrghoQNRU D W NoRI€ESt® mero za

GRPD HLQYHVWLWRUMH

*ODYQH ]QD LOQRVWL 7= VR QDVOHGQMH
3-PHVH QH |DNODG@H PHQLFH 7

predvidena velikost izdaje: 50 mio EUR

tip vrednostnega papirja: diskontni vrednostni papir, nematerializiran, serijski, imenski
vrednostni papir
viSina apoena: 1.000 EUR
dospetje: Y VNODGX ] DPRUWL]DFLMVNLP QD UWRP
L]SOD LOR ob dospelosti TZsei]SOD D QRPLQDOTWD YUHGQRVW
obrestna mera: XSRUDED QRPLQDOQH SURSRUFLRQDOQH REUH

na podlagi zneska obresti in prodajne cene (razlika med
nominalnim zneskom in prodajno ceno)

SOD LOR REUHVWIRE GRVSHWMX NRW XQRY H&MD iiJipgdagjhdAND PHG Q
ceno zakladne menice

QD LQ L]GDMH na avkciji po enotni ceni

2311 1D LQ L]GDMH LQ DVRYQD UD]J]SRUHGLWHY NUDWNRUR QHJD

Avkcije za TZ bodo potekale do konca septembra leta 2008 v okvirni viSini 50 mio EUR po

predvidenem koledarju avkcij. Zneski na avkcijah so okvirni, odvisni od ponudbe in trznih

SRJRMHY $YNFLMH SR HQRWQL FHQL ERGR L]YHGHQH QD HOH
sistema elektronskih avkcij v skladu z Pravili za izvedbo avkcij. Zakladne menice bodo

vpisane v centralni register KDD d.d. Ljubljana.



Tabela 1: Predviden koledar avkcij TZ v letu 2008

Okwvirni

Oznaka Datum Datum Datum Stevilo | znesek izdaje

menice avkcije poravnave | zapadlosti dni (v mio EUR)

TZ113 22.1.2008 | 24.1.2008 | 24.4.2008 91 50

TZ114 18.3.2008 | 20.3.2008 19.6.2008 91 50

TZ115 22.4.2008 | 24.4.2008 | 24.7.2008 91 50

TZ116 17.6.2008 | 19.6.2008 18.9.2008 91 50

TZ117 22.7.2008 | 24.7.2008 | 23.10.2008 91 50

12118 16.9.2008 | 18.9.2008 | 18.12.2008 91 50

3ROHJ NUDWNRUR QHJD ]DGROGHYDQMD ] o Rd) DrMobd@ily HGHQLP

QHXVNODMHQHJD JLEDQMD SUHMHPNRY LQ L]GDWNRY GU¢DYQH
tudh OLNYLGQRVWQR ]DGRO¢GHYDQMH Y VLVWHPX HQRWQHJID ]DNOD

232 D2/*252y1, ,167580(17

V letu 2008 sta predvideni dve novi izdaji obveznic vsaka v predvideni nominalni vrednosti

Imird (85 NRW UHIHUHQ QévrépEkEm fr@uLIEdaji@tiveznic bosta namenjeni za
ILQDQFLUDQMH SURUD XQVNLK SRWUHE LQ L]YHGER WUDQVDNFL
REVWRMH HIJD GROJD NMHU MH WR RPRJR HQR LQ RGNXSH REV
WR NR WHJD QGBJW HvézQdiViipsta vpisani v centralni register KDD d.d.

Ljubljana.

*ODYQH ]Q Dvsake Qdrovwazhic:

Predvidena velikost izdaje: 1 mird EUR

Tip vrednostnega papirja:  obveznica izdana kot imenski vrednostni papir Vv
nematerializirani obliki

ViSina apoena: 1.000 EUR

IzSOD LOR JODYQLFD ER RGSOD DQD Y HQNUDWQHP

vrednosti na dan zapadlosti

obrestna mera: fiksna nominalna

SOD LOR REUHVWIOHWQR ]D QD]DM
QD LQ

SUHG DVOQR RGSOEUBRPR¢QRVWL SUHG DVQHJD RGSOD LOD

druge pravice o0z. stroski: razen terjatev iz naslova glavnice in obresti obveznica ne daje
imetniku nobene druge pravice

s sindiciranjem

1Q1

REUHVWL VH REUD XQDMR |

QD LQ L]GDMH

5R QRVWL REYH]QLF ERGR GROR HQH Y VNODGX V FLOMHP SR
krivulje donosa na skupnem evropskem trgu v odvisnosti od trznih razmer, s ciliem



(QD REYH]QLFD ER LRHD®LUR QRWW 2GOR LWHY R UR QRVWL ER
razmere na trgu in dosezene ceQH REYH]QLFH LQ V WHP HNRQRPVNLK X LQNR
GUXJH REYH]QLFH ER RGYLVQD RG L]YUAHYDQMD GU¢DYQHJID
RGNXSRY REVWRMH HJD GROJD GR SRWUHEQH YL&A&LQH LQ EL LPH

2321 1D LQ L)]GDMH LQ DVRYQD UD]JSRUHGLWHY GROJRUR QHJD ]

2EYH]QLFH ERGR L]GDQH QD VLQGLFLUDQ QD LQ SUL HPHU ERG
]D REYH]QLFH 5HSXEOLNH 60RYHQLMH 'DWXPD L]GDMH ]D SRVDI
RGYLVQRVWL RG WU¢QLK UD]JPHU LQ SUL DNRYDQLK HNRQRPVI
SUDYR DVQR REMDYOMHQH Y WHNX L]J]YHGEH ]J]DGRO¢LWYH 9 SL
predvidevamo izdajo 15-letne oz 11-letne obveznice v prvem kvartalu leta 2008 in 5-letne

obveznice v drugem kvartalu 2008.

TabeO D BUHGYLGHQD DVRYQD UD]J]SRUHGLWHY GROJRUR QHJD ]D

Obveznica |1 D LQ L]G D Mébec prodaje Datum poravnhave Leto zapadlosti
15- ali Sindicirana izdaja | , HWUWOHWMMOR HQ RE S2ARBGIDIML
11-letna

5-letna Sindicirana izdaja | , , HWUWOHWRNRGBR HQ RE SAOBBGDML

3 UPRAVLJANJE Z DRZAVNIM DOLGOM

3RJRML 1D L]YHGER WUDQVDNFLM ]D XSUDYOMDQMH ] GU¢DYQLP
'U¢cDYD ODKNR V USDQMHP SRVRMLO LQ LIGDMDQMHP YUHGQR
SRWUHEQD ]D YUD LOR GU¢DYQHJID GROJD SUHG QMHJIRYR GF
YUHGQRVWQLK SDSLUMHY HVH YV WHP

1. podpirajo ukrepi za doseganje gospodarskega ravnoteZzja,;

2. zmanjSajo stroski drzavnega dolga ali

3. izboljSa kakovost zadolzitve insestemdolg GU¢DYH QH SRYH D

2 VNOHSDQMX SRVORY XSUDYOMDQMD ] GU¢cDYQLP GROJRP RGOR
SRGODJL RGVWDYND OHQD =DNRQD R MDYQLK ILQDQFDK
financiranja, ki ga sprejeme viada.

Ob transakcijah upravljan MD ] GU¢DYQLP GROJRP VH PHUL VWURAHN GROJ
Y VHGDQML YUHGQRVWL WHU SURUD XQVNL X LQNL QD VWURAa
XSRAWHYDMR WXGL X LQNL QD VWUXNWXUR GROJD L]JSRVWDYC
WYHJIJDQMHP Wél likvighBsd.HDa&no se pri pripravi in izvrSevanju transakcij
XSUDYOMDQMD ] GROJRP GU¢DYQHJID SURUD XQD Y OHWX
izoblikovanja krivulje donosa slovenskih drzavnih vrednostnih papirjev na skupnem

evropskem trgu v EMU.

PUHG DVQR YUD LOR GROJD SUHG GRVSHORVWMR VH ODKNR L]\
JODYQLFH LQ SULSDGDMR LK REUHVWL DOL ] RGNXSRP ODVWQL
YUD LOD LQ PR¢QRVW L]YHGEH SUHG DVQHJD YUDddz®® vMH SRJRI
YL4&LQL SUHG DVQHJID YUD LOD LQ V WDN&QR GRQRVQRVWMR LQ \
HQHJD L]PHG QDYHGHQLK SRJRMHY 9 RNYLUX SRUWIHOMD GU¢D"
SUL SUHG DVQHP YUD LOX GROJ V SU DaYbtez RodatRedd @itk@tnBgdQHID R G



QDGRPHVWLOD

VDM MH WDN GROJ PRJR H RGSOD DWL QH JOI

YUHGQRVWL SR YQDSUHM GROR HQLK SRVWRSNLK LQ SRIJRMLK

31 P5('y$61%$ 2'3/$y,/$ 3262-,/ ,1 2%9(=1,&( 56

3.1.1 KRITERWJI ZAIZVEDBO 35('y$61,+ 2'3/$y,/

9 VNODGX ]

1.

2.

OHQRP

) ERGR NULWHULMLNhBledrfiy HGER SUHG DV
QHYWUDOQL DOL SRJLWLYQL

ILQDQ QL X LQNL WUDQVDNFLMH
YUHGQRVWL GHQDUQLK WRNRY WDNR GD ER UD]JOLN®D PHG YV
YUHGQRVWL GHQDUQLK WRNRY LQaWUXPHQWD NL ER SUHG D
SRYSUH QR OHWQR QHWR VHGDQMR YUHGQRVWMR GHQDUQH
znesku, potrebnem za odkup, enaka ali viSja od 0 EUR

SRILWLYHQ YSOLY QD SsuddkdeigirahjaYdol@d terDvpliv na strukturo

SRUWIHOMD LQ V WHP QD GROJRUR QR L]ISRVWDYOMHQRVW WL
tveganjem.

3RVRMLOD LPDMR QD HORPD YVD NODY]XOR NL RPRJR D SUHG D
RGSOD L O DeninRogddiiaiRza posamezno posojilo. Seznam posojil je naveden v tabeli

3.

Tabela 3: Posojila z moznostio SUHG DVQHJD RGSOD LOD

JD RGSODpLOD

UDpXQDQLK LQ
bDGX ] GRORpLOL

UDpXQDQLK LQ
bDGX ] GRORpLOL

UDpXQDQLK LQ
bDGX ] GRORpLOL

H ]D RGSODpPDQL
VNODGX ]
RGUREQHMH Y

Datum
sklenitve [ Dospelost Stanje na dan
St. EP_| Uporabnik _|Pogodbeni znesek | pogodbe | posojila_| Obr. Mera [30.11.2007 v EUR 3RJRML SUHGpPpDVQHJD REGSWDIHNOBUHGPDVOH
2000246|Holding SZ | 13.233.216.202 SIT{29.04.1999(01.07.2009] TOMM + 7.333.986|- pisno obvestilo Agentu vsaj 90 dni pred [Ni navedeno
3,72% SUHGPDVQLP RGSO GOWXP SUHGpPDVQHJID
odpl. med 1. in 15. v mesecu;
2000325|Holding SZ 4.613.526.946 SIT|[01.02.1998(01.01.2012| TOMM + 9.909.070|- pisno obvestilo Agentu vsaj 90 dni pred |Ni navedeno
3,5% SUHGpPDVQLP RGSO GOWXP SUHGpDVQHJID
RGSODpLOD HQDN GDWXRX ]JDGQMHJID GQH
posameznega obrestnega obdobja to je
1.1. ali 30.6;
2000366[|JAZP 3.500.000.000 SIT|24.08.2004|31.08.2013] W ULP H} Hp Q 12.087.096|- pisno obvestilo banki vsaj 30 delovnih |- nadomestilo v vi§ini 0,1% v
EURIBOR + GQL SUHG SUHGpPpDVQLP RpBrsetu, da uporabnik banke ne
0,90% obvesti 30 dni pred nameravanim
= SUHGHPDVQ
5103541|Holding SZ 16.000.000 EUR|24.07.1989| 16.03.2009 8,20% 2.788.806|- najava 2 meseca pred datumom YVRWH JQHVNRY L
SUHGPDVQHJID RGSODPLODLVICR@WPUDQLK Y VN
SUHGbPDVOHID RGSOD} pogodbe (podrobneje v pogodbi
5128971|Holding SZ 38.000.000 EUR|13.12.1993( 27.05.2013| od 3,85% do 13.873.377|- najava 2 meseca pred datumom YVRWH JQHVNRY L
7,6% glede SUHGpPDVQHJID RGSODPLODBLVIR@WPUDQLK Y VN
_ na tran3o SUHGbDVOHJID RGSODb |pogodbe (podrobneje v pogodbi)
5128981|Holding SZ 9.000.000 EUR|13.12.1993( 27.05.2013| od 3,97% do 3.279.898|- najava 2 meseca pred datumom YVRWH JQHVNRY L
6,35% glede SUHGpPDVQHJID RGSODPLODBLVIR@WPUDQLK Y VN
na tran3o SUHGbPDVOHJID RGSODb |pogodbe (podrobneje v pogodbi)
5134941|Holding SZ 15.200.000 USD|12.04.1994|22.09.2008|  9,30% 859.461(- pisno obvestilo banki vsaj 30 delovnih |- nadomestilo v vi$ini 0,125% od
GQL SUHG SUHGpPDVQLP RBGHODpGRW XM DYQLFH
SUHGpPDVQHJID RGSO 1D |GDQ RGSODpPLOD
obresti to je 20.3. ali 20.9.
5134951|Holding SZ 30.830.899 EUR|12.04.1994| 21.09.2009| LIBOR-EUR 2.569.242|- pisno obvestilo banki vsaj 30 delovnih |- nadomestilo v viini 0,125% od
+1% GQL SUHG SUHGpPDVQLP RRGHODPGRW XD YQLFH|
SUHGpPDVQHJID RGSO 1D |GDQ RGSODpPLOD
obresti to je 20.3. ali 20.9.
5142130|RS (DDC) 30.000.000 USD|10.06.1994(21.09.2009| LIBOR-USD 2.941.241]- pisno obvestilo banki vsaj 30 delovnih |- nadomestilo v viini 0,125% od
+1% GQL SUHG SUHGpPDVQLP RRG®ODPGRW X DYQLFH|
SUHGpPDVQHJID RGSO 1D |GDQ RGSODpPLOD
i, obrestito je 21.3. ali 21.9.
5261780|RS (RUZV) 20.000.000 EUR|17.07.2002( 15.09.2021| od 3,54% do 17.902.389|- najava 1 mesec pred datumom JQHVHN NRPSHQI]DFL
5,251% SUHGpPDVQHJID RGSODPLGDQH\GINVXI L]UDPpXQD Y
glede na SUHGpDVQHID RGSODpPpLGBRORP@IL SRIRGEH S
trans$o pogodbi)
SKUPAJ 73.544.565

9 SRWIHOMX GU¢DYQLK REYH]QLF MH

SUHRVWDOD OH &H HQD

LIGDMDWHOMD ]D SUHG DVQR RGSOD LOR EUH] GRGDWQHJD HQ
GROR HQL FHQL
5HSXEOLNH 60ORYHQLMH GR EDQN L] QHL]SOD DQLK GHYL]QLK Y

7R MH REYH]QLFD 56

NL MH ELOD L]GDQD

C



vrednostni papir z nespremenljivo obrestno mero v viSini 8%, podrobnejSi podatki pa so

podani v spodniji tabeli 4.

Tabela4d 2EYH]QRVWL 56 |D SUHG DVQR RGSOD LOR 56

Obvez- g;a;(])eoga ClarDatum Datum ,]SOD L{(Obresthna |Nominalna

nica EUR ' izdaje dospetja glavnice mera vrednost apoena

RS4 3.579,03 04.04.199704.06.2022  ob 3,00% EUR 511,29
zapadlosti

V letu 2002 je Vlada RS sprejela sklep, QD SRGODJL NDWHUHJID MH ELOR L]Y!
L]SOD LOR REYH]QRVWL L] QDVGR Ydnerdjde R drig®R olivez@ice. O H
2GSOD DQH R] ]DPHQMDQH VR ELOH YVH REYH]QLFH NL VR E
SRUDYQDYR QHL]SOD DQLK GHYL]QLK YORJ 3R VWDQMX QD GDQ
REYH]QLF QD UHJLVWUVNHP UD XQX 5Hr8rXlk Qitidgké6 6 ORYHQL
depotni druzbi d.d. ostalo ne L]UR H&2482 obveznic, UHJHUYLUDQLK ]D L]SOD LOR .
deviznih hranilnih vlog, ki jih je po prenehanju JIK banke, Poslovne enote Koper prevzela
Banka Koper.

3R SUHG DVQHP RGSOD LOX LQ |[DPHQMDYL Y OHWX VR ELOH
Banki Koper v letu 2005. S tem so ponovno nastale obveznosti Republike Slovenije iz teh

obveznic. Na dan 31.10.2007 je stanje obveznosti Republike Slovenije iz naslova obveznic,

LIUR HQLK &%dp Qriddalo 3.579,03 EUR. Do konca leta 200 Q Y OHWX MH PRJR
SUL DNRYDWL GRGDWQH LJUR LWYH REYH]QLF %DQNL .RSHU *O
PHUR LQ PDMKHQ REVHJ GROJD MH VPLVHOQR UHDOL]JLUDWL
obveznosWL SUHG DV QR séstéDrnove RaddZitve z 10 ali 15 letno obveznico, ki bo

izdana v letu 2008.

9 NROLNRU ERGR SRJRML QRYH ]JDGROGLWYH WDNAaQL GD ER PI
ZJF, tako da bo razlika v neto sedanji vrednosti denarnih tokov RS4 in nove obveznice

HQDND DOL YH MD RG Y SRVDPH]QLK OHWLK SD ERGR GRVH¢HQ
]D ILQDQFH VSUHMHO RGOR LWHY GD VHI1GIHO letrnd dsezmesl Y L] DG
56 XSRUDEL ]D SUHG DbMWErRosk iz Sb@e2nit RFZ do Banke Koper. V skladu z

OHQRP XUHGEH R LIGDML REYH]QLF 5HSXEOLNH 60RYHQLMH

QHL]SOD DQLK GHYL]QLK YORJ 8U O 56 aw GDQ LQ QD LG
Vlada najkasneje 45 GQL SUHG GQHP SUHG DVQH L]SROQLWYH 9 NROLN
]D L]YHGER SUHG DVQHJD RGSOD LOD ER OLQLVWUVWYR ]D ILQD
GROR LWHY GQHYD LQ QD LQD SUHG DVQHJD RGSOD LOD

3.2 ODKUPI OBVEZNIC

Ker v portfelju dolga drzavn HJD SURUD XQD SR SUHG DVOQHPL RGISOD LC
YUHGQRVWQLK SDSLUMHY ] YOQODSUHM GROR HQR RSFLMR NL RPF
ER QDGDOMQMH WUDQVDNFLMH XSUDYOMDQMD ] GROJRP GUc¢DY(
transakcijami odkupa lastnih vrednostnih papirjev. TakSna transakcija je trZzna transakcija,

LIYHGHQD MH SR WU¢QLK SRJRMLK QH YQDSUHM GROR HQLK L
LPHWQLNRY YUHGQRVWQLK SDSLUMHY GD SDSLU SR GROR HQL -
tovrstnih WUDQVDNFLM QL PRJR H] YHOLNR VWRSQMR YHUMHWQRV'

19 VPLVOX REUD]JORGLWYH L] WR NH



odvisni od trznihrazm HU Y DV X L]YHGEH o/gan2i@iim NansaWdijamiFodkupa
GU¢cDYQLK REYH]QLF MH 5HSXEOLND 60RYHQLMD SulidteHIOD Y OH\
tovrstnimi transakcijami bo nadaljevala tudi v letu 2008.

3.2.1 KRITERWJI ZA 1ZVEDBO TRANSAKCIJ ODKUPOV

9 VNODGX ] OHQRP =-) ERGR SRJRML ]D LIJYHGER RGNXSRY REY

1. QHYWUDOQL DOL SRJLWLYQL ILQDQ QL X LNrietodi sedapjé DNF LM H
vrednosti denarnih tokov,

2. SRJLWLYHQ YSOLY QD SURUD XQ ] YLGLND VWURAND VHUYLVL
SRUWIHOMD LQ V WHP QD GROJRUR QR LISRVWDYOMHQRVW WL
tveganjem (zmanjSanje tveganja refnancLUDQMD ]DUDGL SRGDOMADQMD UR QR

3ROHJ ]JJRUDM RPHQMHQLK X LQNRY ERGR V WUDQVDNFLMDPL

SR]JLWLYQL X LQNL

1. NRQVROLGDFLMD SRUWIHOMD GROJD GU¢DYQHJID SURUD XQD

2. REOLNRYDQMH PDQM&HJD AWHYLOD UWhbkthib lgaDir@L K vi&ifiG DM G U ¢L
SRVDPL QH L]GDMH QDMPDQM POUG (85

3. REOLNRYDQMH UHIHUHQ QH NULYXOMH GRQRVD GUGDYQLK YL
ILQDQ QHP WUJX SULPHUOMLYR GUXJLP GU¢DYDP ODQLFDP (0

4. X LQNRYLWR SR]JLFLRQLUDQMH GUCDYQHJID GROJD Y VNXSQHP |

5. LP KLWUHM&D LQWHJUDFLMH GRPD HJD ILQDQ QHJD WUJD Y VI

=JRUDM QDYHGHQL SRJRML ]D L]JYHGER WUDQVDNFLM RGNXSRY F
odkupa posamezne obveznice enaka ali niZzja od najviSje sprejemljive cene odkupa
SRVDPH]QH REYH]QLFH NL MR GROR L OLQLVWUVWYR ]D ILQDQFH

NajviSja sprejemljiva cena odkupa posamezne obveznice bo na dan avkcije odkupov2

GROR HQD WDNR GD

ER UD]JOLND PHG YVRWR SRYSUH QLK OHWQLK QWAVBRehVHGDQMI
REYH]QLF NL QDM EL ELOH RGNXSOMHQH QD GROR HQ GDWXP
YUHGQRVWMR GHQDUQHJID WRND QRYR L]GDQH UHIHUHQ QH RE
odkup, enaka ali viSja od 0 EUR,

suL HPHU VH VWDQMH GROJD ODKNR SRYH D R]JLURPD ]PDQM:
GROR HQLK OHWLK ODKNR SRJLWLYQL DOL QHJDWLYQL

Ob vsakokratni transakciji odkupa bo cilj Ministrstva za finance v okviru kriterija iz
SUHGKRGQHJD RGVWDYND ] LIERURP SRQXGE NL ERGR VSUHMH\
OHWQH QHWR VHGDQMH YUHGQRVWL WDNAaQH SRVDPH]QH REYH]
YUHGQRVWL GHQDUQHJD WRND QRYH UHIHUHQ QH REYH]QLFH Y
DOL YH MD RG (85 9 NROLNRU ER L]SROQM#QisaRad,Raibd. ] DOL
Ministrstvo za finance po potrebi lahko pri posamezni izmed odkupljenih obveznic sprejelo

WXGL WDNaHQ L]JERU SRQXGE SUL NDWHUHP ER UD]JOLND SRYSUF}
novega denarnega toka posamezne obveznice manjSa od 0 EUR.

2 Najvisja sprejemljiva cena odkupa posamezne obveznic6 BB ORpPHQD QD GDQ DYNFLMH RGNXSRY WD
izvedbo transakcije, upoStevajeNdi QR NRPELQDFLMR GHOHAHY RGNXSRY SRVDPH]QLK REY!
izpolnjevanje pogojev za izvedbo transakcije odkupa. NajviSja sprejemljiva cena odkupa posamezne obveznice bo
izrazenaNRW NUDWNRURpPpQPLREVHENSVQB RPPHHHMD QD DOL |PDQMA&ADQD ]D SULELWHN
donosa do dospelosti posamezne obveznice.



Republika Slovenija bo ponudila v letu 2008 v odkup obveznice, ki so navedene v seznamu
tabele 5.

Tabela 5: Obveznice predvidene za odkupe v letu 2008

Obrestna mera | Stanje na 31.12.2007
Ime Znesek izdaje Valuta Datum izdaje Zapadlost (v %) (v EUR)

RS18 50.000.000 EUR 26.4.2000 26.4.2010 6 50.000.000,00
RS23 40.000.000 EUR 13.2.2001 13.2.2011 6 40.000.000,00
RS26 50.000.000 EUR 1.6.2001 1.6.2011 5375 50.000.000,00
RS32 23.865.500 EUR 15.1.2002 15.1.2012 5375 23.865.500,00
RS29 55.000.000 EUR 15.1.2002 15.1.2012 5375 55.000.000,00
RS44 2.964.930.000 SIT 8.11.2002 8.11.2012 6.65 12.372.652.89
RS48 60.000.000 EUR 2.12.2002 2.12.2012 4,75 60.000.000,00
RS50 61.281.800 EUR 24.2.2003 24.2.2013 4,5 57.159.600,00
RS54 30.000.000.000 SIT 15.10.2003 15.10.2013 575 125.190.000,00
RS57 90.000.000.000 SIT 14.3.2004 15.10.2014 4875 276.641.690,52
RS62 118.000.000.000 SIT 23.1.2006 23.3.2017 3,5 390.540.053,28
RS38 100.000.000 EUR 19.4.2002 19.3.2017 5,625 82.021.600,00
RS53 100.000.000 EUR 8.4.2003 8.4.2018 4875 82.193.900,00
RS49 29.789.960 EUR 10.1.2003 10.1.2022 4,75 29.632.020,00
SKUPAJ 1.334.617.016,69

322 Ns$y,1 ,=9('%( 75$ 168 ODKUPOV OBVEZNIC

Odkupi obveznic bodo izvajani z avkcijami po ponujeni ceni. Pred izvedbami avkcij bo
Ministrstvo za finance GROR LOR L]JERU REYH]JQLF RNYLUQR VNXSQR YLAL
MDYQRVWL R SRQXGEL |]D RGNXS GDWXP DYNFLMH LQ YLU VUHGV

Odkupi obveznic bodo potekali na osnhovi vsakokratne javne ponudbe za sodelovanje na

posamezni avkciji za odkup obveznic, naslovljene imetnikom obveznic, ki so predmet

odkupa.3 Ponudbe za odkupe bodo objavljene na spletni strani Ministrstva za finance.

Obvestilo o izvedbi avkcij odkupov obvez QLF ER REMDYOMHQR Y GQHYQLK DVRS
strani Ministrstva za finance.

Ponudbe za sodelovanje na avkcijah za odkup obveznic bodo vsebovale opis obveznic, ki so

predmet odkupa, pravico Ministrstva za finance za odkup posamezne obveznice v delnem

ali celotnem nominalnem znesku izdaje, pravico Ministrstva za finance, da ne odkupi

posamezne ali nobene od obveznic, v kolikor ne bodo izpolnjeni pogoji za izvedbo

transakcije, navedeni v programu financiranja, DVRYQL SRWHN DYNFLMH QD LQ
SRQXGE VSUHMHPDQMD SRQXGE LQ DV REMDYH UH]XOWDWRY D
obveznic iz centralnega registra vrednostnih papirjev pri KDD — Centralni klirinSko depotni

druzbi d.d. Primarnim vpisnikom za obveznice RS v letu 2008 bo pred vsakokratno avkcijo

odkupov posredovano povabilo k dajanju ponudb za odkup obveznic RS.

3UYD DYNFLMD ]D RGNXS ER SRWHNDOD DVRYQR VLQKURQL]LU
bosta transakciji SR W H N D O LNa@dgnjél @vRcije odkupov obveznic bodo potekale
SUHGYLGRPD HQNUDW PHVH QR QD HWUWHN Y PHVHFX SUHNR
Bloomberg Auction System s smiselno uporabo Pravil za izvedbo avkcij drzavnih

vrednostnih papirjev za leto 20074, razen v kolikor bo s ponudbo za S RV D P lira@sBkcijo

® Ob vsaki avkciji bodo predmet odkupa obveznice, za katere bo MF na podlagi trznih razmer in
navedenih kriterijev oziroma pogojev ocenilo, da je izpolnitev krite ULMHY PRJR D

* Pravila za izvedbo avkcij drzavnih vrednostnih papirjev za leto 2007 so objavljena na spletni strani
Ministrstva za finance http://www.gov.si/mf/slov/ivredn_papirji/pravila_avkcij 2007.pdf
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RGNXSD GUXJD H GROR HQR 1D DYNFLML ERGR QHSRVUHGQR
REYH]QLFH 56 ]1D OHWR RVWDOH SUDYQH LQ IL]JL QH RVHEH S
posredno preko primarnih vpisnikov.

Ministrstvo za finance bo izvajalo avkcije odkupa obveznic v skladu z izvrSevanjem
SURUD XQD LQ GR SUHGYLGHQHJD J]QHVND SRWUHEQHJID ]D L]GDN

2 UHDOL]JLUDQLK RGNXSLK LQ HNRQRPVNLK X LQNLK RGNXSRY EF
Vladi Republike Slovenije polletno.

4 OCENA VISINE IN STRUKTURE DRZAVNEGA DOLGA PO
IZVEDBI POTREBNEGA OBSEGA FINANCIRANJA ZA LETO
2008

Ob predpostavki izvedbe instrumentov in dinamike financiranja iz prejSnjih poglavij bi
RFHQMHQL GROJ GUGDYQHJID SURUD XQD NRQHF OHWD ]QDADC

7TDEHOD 2FHQD YLALQH GROJD GU¢DYQHJID SURUD XQD NRQHF L

31.12.2007 31.12.2008
I. Notranji dolg 5.082 3.258
Il. Zunaniji dolg 2.510 4.468
DOLG skupaj 7.592 7.726
BDP* 33.177 35.953
Dolg /BDP (%) 22,9% 21,5%

* Ocena BDP vzeta iz Jesenske napovedi UMAR (september 2007)
41. 2FHQD VWUXNWXUH GROJD GU¢DYQHJD SURUD XQD
41.1. 2FHQD YDOXWQH VWUXNWXUD GROJD GU¢DYQHJD SURUL

Ocenjena valutna struktura celotnega dolga na koncu leta 2007 kaZe na koncentracijo dolga v

GRPD L YDOXWL (8&z vabthb BtHikiuvbidIga prejSnjih let se valutna struktura

dolga od vstopa v skupni evropski trg ne spreminja bistveno. Ob vstopu v evropsko
PRQHWDUQR XQLMR Y |D HWNX OHWD MH VWDQMH GROJD Y H
stanja dolgadrzavnHJD SURUD XQD .RQHF OHWD VH SUHGYLGHYD GIL
99,5%. V letu 2008 bo ta delez ostal na enaki ravni.

4.1.2. Struktura dolga Republike Slovenije glede na obrestno mero

Iz ocenjene strukture dolga glede na vrsto instrumenta oziroma obrestno mero je razvidno,

GD VH QDGDOMXMH SRYH HYDQMH GHOH¢D QHVSUHPHQOMLYLK L
]JDGRO¢CHYDQMD 5HSXEOLNH 6ORYHQLMH ] L]GDMR QRPLQDOQ
preteklem obdobju. Z vidika stroskov financiranja se tako zagotav OMD YH MD SUHGYLGOM
QL¢ML VWURAHN VHUYLVLUDQMD REYH]JQRVWL L] QDVORYD GROJ
GROJD GU¢DYQHJIJD SURUD XQD NRQHF OHWD SUHGVWDY!
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nespremenljivih instrumentov 98,1% skupnega dolga, ta deleZ pa se bo predvidoma v letu
aH SRYH DO

Ljubljana, 20.12.2007
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