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AUDIT & CO d.o.0. druzba za revizijo in svetovanje

Joze SINKOVEC
Smarcna 24
8294 Bostanj

Neodvisno revizorjevo porocilo o zagotovilu glede primernosti viSine denarne
odpravnine v postopku izkljuCitve manjSinskih delni¢arjev iz druzbe
KOPITARNA SEVNICA d.d.

Na podlagi sklepa Okroznega sodis€¢a v KrSkem Ng 1/2022 z dne 22.06.2022 o
imenovanju revizorja za revizijo primernosti denarnega nadomestila v postopku
izklju€itve manjsinskih delni¢arjev za delnice druzbe KOPITARNA SEVNICA d.d.,
Prvomajska ulica 8, 8290 Sevnica, smo pregledali primernost viSine denarne
odpravnine, ki jo nacrtuje glavni delni¢ar ponuditi v postopku izklju€itve manjSinskih
delniCarjev iz druzbe KOPITARNA SEVNICA d.d., za 13.696 delnic druzbe
KOPITARNA SEVNICA d.d. (oznaka KPTG z ISIN kodo: SI0031102773) (ciljna
druzba).

Glavnega delni¢arja predstavlja gospod Joze SINKOVEC d.o.o., Smaréna 24, 8294
Bostanj, ki je imetnik 270.634 vseh izdanih delnic oziroma 93,540% osnovnega
kapitala Kopitarna Sevnica d.d..

Odgovornost glavnega delni¢arja

Glavni delni¢ar je odgovoren za izvedbo postopka izklju€itve manjSinskih delnicarjev
in prenosa na glavnega delni¢arja ter pripravo podatkov za revizorja v postopku revizije
primernosti viSine denarne odpravnine v postopku izklju€itve manjSinskih delnicarjev
iz druzbe KOPITARNA SEVNICA d.d.. Nameravana viSina denarne odpravnine za
delnice ciljne druzbe je opredeljena v visini 10,00 EUR za delnico.

Revizorjeva odgovornost

Nasa odgovornost je, da na podlagi postopkov, ki smo jih opravili in dokazov, ki smo
jih pridobili, izrazimo sklep o tem, ali so predstavljene informacije o viSini denarne
odpravnine manjSinskim delni€arjem pripravljene v skladu z zakonskimi zahtevami.

Nas posel dajanja sprejemljivega zagotovila smo opravili v skladu z Mednarodnim
standardom dajanja zagotovil 3000 — Posli dajanja zagotovil razen revizij ali preiskav
raCunovodskih informacij iz preteklosti (MSZ 3000), ki ga je izdal Odbor za
Mednarodne standarde revidiranja in dajanja zagotovil. Ta standard zahteva, da posel
nacrtujemo in izvajamo tako da pridobimo sprejemljivo zagotovilo o tem, da je
informacija o denarni odpravnini, ki je ponujena manjsinskim delni¢arjem, primerna ob
upostevanju opredeljenih sodil v nadaljevanju.
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AUDIT & CO d.o.0. druzba za revizijo in svetovanje

Opredelitev sodil

Pri presoji primernosti, to¢nosti, popolnosti in ustreznosti informacij, o katerih
poro€amo, so uporabljena naslednja sodila:

- Osnutek pisnega porocila glavnhega delni€arja, ki ga predstavlja gospod Joze
Sinkovec, ki pojasnjuje predpostavke in razloge za prenos delnic in primernost
viSine denarne odpravnine (1.stavek 2.odstavka 386.¢lena ZGD-1)

- Ali je ponujena denarna odpravnina primerna ob smiselni uporabi dolo¢b
2.odstavka 556.¢lena ZGD-1 in 5.odstavka 583.¢lena ZGD-1:

1. Primerna odpravnina mora upoS$tevati premozZenjsko in profitno stanje
druzbe, v trenutku, ko skupscina sklepa o izkljucitvi manjSinskih delnicarjev;

2. Z uporabo katerih metod ocenjevanja vrednosti podjetij je bila doloCena
viSina odpravnine manjsSinskim delniCarjem;

3. Razlogi, zaradi katerih je uporaba teh metod v konkretnem primeru primerna
za dolocCitev primernosti denarne odpravnine;

4. Ce je bilo za dologitev visine denarne odpravnine uporabljenih ve¢ metod,
kak$na vrednost je bila ugotovljena pri uporabi vsake od teh metod.

Za presojo primernosti denarne odpravnine smo upostevali splo$no prejeta pravila, ki
veljajo za podrocje ocenjevanja vrednosti.

Nasa neodvisnost in obvladovanje kakovosti

Delovali smo v skladu z zahtevami glede neodvisnosti in eti€nimi zahtevami Kodeksa
etike za raCunovodske strokovnjake (Code of Etics for Professional Accountants), ki
ga je izdal Odbor za Mednarodne standarde etike za raCunovodske strokovnjake
(International Etics Standards Board for Accountants). Kodeks je zasnovan na
temeljnih nacelih integritete, objektivnosti, strokovne usposobljenosti in dolzne
skrbnosti, zaupnosti ter strokovnega vedenja.

Nase podjetie deluje v skladu z Mednarodnimi standardi obvladovanja kakovosti
(MSOK 1) in skladno z njimi vzdrZuje celovit sistem obvladovanja kakovosti, vklju¢no
z dokumentiranimi politikami in postopki glede skladnosti z eti€nimi zahtevami,
poklicnimi standardi in veljavnimi pravnimi ter regulativnimi zahtevami.

Povzetek opravljenega dela

Narava in obseg nasih postopkov sta bila dolo¢ena glede na oceno tveganja in naso
strokovno presojo, da bi pridobili sprejemljivo zagotovilo.
V okviru opravljenega dela smo med drugim izvedli naslednje postopke:

- Pregledali smo osnutek pisnega porocila glavnega delni¢arja , ki ga predstavlja
gospod Joze Sinkovec, ki pojasnjuje predpostavke in razloge za prenos delnic
in primernost vi§ine denarne odpravnine ter druge informacije v skladu z ZGD-
G
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AUDIT & CO d.o.o. druzba za revizijo in svetovanje

- Pregledali smo porocilo o ocenjevanju celotnega lastniSkega kapitala druzbe
KOPITARNA SEVNICA d.d., Prvomajska ulica 8, 8290 Sevnica, za namen
doloCitve pravicne denarne odpravnine za izklju€itev manjSinskih delni¢arjev
skladno s 385.¢lenom ZGD-1 na dan 31.12.2021 in iz tega izhajajo€ izraun
postene vrednosti delnice za namen izklju€itve manjSinskih lastnikov, ki ga je
pripravila druzba BDO Svetovanje d.o.o.. Vhodne podatke, potrebne za
izdelavo ocen vrednosti, je pripravilo poslovodstvo druzbe Kopitarna Sevnica
d.d..

Na$ pregled izrauna postene vrednosti je zajemal:

- Analiticne postopke za preverjanje skladnosti vhodnih podatkov z letnim
poroCilom druzbe KOPITARNA SEVNICA d.d. ter pregled letnih porocil za
pretekla tri leta;

- Seznanitev in analiti€no preverjanje projekcije poslovanja druzbe KOPITARNA
SEVNICAd.d;

- Vsebinski pregled ocen vrednosti druzbe KOPITARNA SEVNICA d.d.

- Pregled projekcij denarnih tokov druzbe KOPITARNA SEVNICA d.d.

- Pregled uporabljenih metod, predpostavk in preverjanje njihove smiselnosti
oziroma ustreznosti. '

Omejitve

Izracun viSine denarne odpravnine za manjSinske delniarje temelji na oceni pravi¢ne
vrednosti 1 delnice druzbe KOPITARNA SEVNICA d.d. PremozZenjsko stanje je
ocenjevalka preverila z izvedbo metode neto sedanje vrednosti sredstev ob
predpostavki redne likvidacije. Metodo NVS je ocenjevalka temeljila na bilanci stanja
druzbe Kopitarna Sevnica d.d. na dan 31.12.2021 in postavke sredstev ter obveznosti
prilagodila na praviéno oziroma ocenjeno vrednost. Vecji del sredstev Kopitarna
Sevnica d.d. predstavljajo kratkorone in dolgorocne poslovne terjatve ter
nepremicnine in oprema. Racunovodski izkazi druzbe Kopitarna Sevnica d.d.na dan
31.12.2021, katere je pri svojem delu uporabila ocenjevalka, so bili revidirani.

Nepremiénine so bile predmet neodvisne ocene, prav tako je bila predmet neodvisne
ocene oprema.

Pri metodi NVS pomembno postavko pri ocenjevanju vrednosti predstavljajo tudi
stro$ki odpravnin in stro$ki likvidacijskega postopka. Stroske odpravnin za vse
zaposlene je pripravila kadrovska sluzba, stroske likvidacije pa je ocenila pooblas€ena
ocenjevalka.

Pri metodi DCF je pomembno opozoriti, da temelji na projekcijah bodo&ega poslovanja,
ki jih je pripravilo poslovodstvo druzbe. Naértovani poslovni izid in denarni tokovi so
povezani s tveganiji in negotovostjo; ker se nanasajo na prihodnost, je verjetno, da
bodo dejanski rezultati druga¢ni od naértovanih, kajti dogodki in okoliSCine se pogosto
ne zgodijo tako kot je bilo naértovano. Odstopanja so lahko pomembna. Projekcije
poslovanja vkljuCujejo predpostavke, ki zahtevajo veliko predpostavljanja in
ocenjevanja. Po svoji naravi so te predpostavke in ocene neloClivo povezane z
negotovostjo.
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Tudi ¢e se bodo dogodki odvijali v skladu z naértom je mozno, da bodo dejanski
poslovni rezultati drugacni od naértovanih, saj pride do nenacértovanih dogodkov, kijih
ni bilo razumno upostevati pri izdelavi nacrta poslovanja.

Uporabljene metode ocenjevanja za dolocitev primernosti denarne odpravnine

Za dolocCitev denarne odpravnine — pravi¢ne vrednosti za 1 delnico, je bila izbrana
metoda NVS. Poleg metode sesStevanja ob predpostavki redne likvidacije (metoda
NVS) je bila uporabljena tudi metoda diskontiranega denarnega toka (metoda DCF) .

Konéna vrednost je ocenjena na osnovi rezultata, dobljenega po metodi sestevanja ob
predpostavki redne likvidacije. In sicer so razlogi za uporabljeno metodo:

. Na datum vrednotenja je bilo smotrno pri¢akovati, da bo podjetje nemoteno
poslovalo tudi v prihodnosti (predpostavka delujo¢ega podjetja).

. Ocenjevalec je razpolagal z neodvisno oceno nepremiénin in opreme

. Ocenjevalec je razpolagal z dolgoro€nimi projekcijami poslovanja
preu¢evanega podjetja. Projekcije poslovanja je pripravilo poslovodstvo, ki
je tudi v celoti potrdilo vse glavne predpostavke prihodnjega poslovanja.

. Metoda diskontiranega denarnega toka (za celotni kapital) je teoreti¢no sicer
najbolj korektna metoda ocenjevanja vrednosti podjetij, ker uposteva (1) tok
donosov, ki jih lastnik sredstev pri€akuje v prihodnosti, (2) ¢asovni razpored
prejemanja teh donosov ter (3) tveganje, ki ga nosi lastnik sredstev

. Vendar pa je metoda NVS v konkretnem primeru primernejsa, saj je vrednost
po ocenjeni vrednosti presegala zadnji dve transakcijski vrednosti iz aprila
2022 in junija 2022 kot tudi prej$njo prevzemno ceno iz prevzemne ponudbe
iz leta 2020, kar je ocenjevalka tudi zelo podrobno utemeljila v svojem
cenitvenem porocilu

Ocena vrednosti 1 delnice KOPITARNA SEVNICA d.d., upostevaje za namen, za
katerega se je pripravljala ocena vrednosti za zagotovitev pravicne denarne
odpravnine iztisnjenim manjSinskim delni€arjem in zahtevam ZGD-1, koncni sklep
ocenjevalke tako temelji na metodi NVS in oceni vrednosti 1 delnice Kopitarna Sevnica
d.d. na dan 31.12.2021 ocenjuje na 10 EUR / delnico.

Glavni delni&ar, ki ga predstavlja gospod JoZe SINKOVEC je na podlagi cenitve druzbe
BDO Svetovanje d.o.o. dolocil denarno odpravnino upostevajo¢ vrednost po metodi
neto sedanje vrednosti sredstev ob predpostavki redne likvidacije v visini 10 EUR /
delnico.
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Sklep

Po naSem mnenju predstavlja ponujena denarna odpravnina glavnega delni¢arja, ki
ga predstavlja gospod Joze SINKOVEC v visini 10,00 EUR na vsako delnico druzbe
KOPITARNA SEVNICA d.d. z oznako KPTG z ISIN kodo SI0031102773, katerih
imetnik je posamezen manjSinski delni€ar na dan vpisa sklepa o prenosu delnic v
register, primerno denarno nadomestilo manjSinskim delni¢arjem.

Murska Sobota, 11.7.2022 vodja reyizije

Lend .+ %aA8 9000 Muyréa Sobota
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