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PRILOGA - povzetek porocila posebnega revizorja Ernst & Young

Posebni revizor Emnst & Young Revizija, poslovno svetovanje, d.0.0., Ljubljana, ki je izvajal posebno revizijo
na podlagi sklepa Okroznega sodi¢a v Ljubljani, $t. Ng 9/2019, je v postopku posebne revizije pregledal
zbrano dokumentacijo, poleg tega pa je porocilo v pomembnem delu nekriti¢no oprl na navedbe ¢lanov
takratnega poslovodstva: JoZeta Kaligara, Vojka Rovereta in JoZeta Strmoleta.

Posebni revizor v tem kontekstu ne navaja nobenih revizijskih ali drugih strokovnih standardov, ki bi bili
osnova za pregled in pripravo poro€ila, v poglavju » Sploéne in posebne omejitve« pa med drugim navaja:

»Kljub temu da si prizadevamo, da vam posredujemo zanesljive in veljavne informacije Zelimo poudariti,
da ne moremo dati nikakrSnega zagotovila, da so informacije, ki smo jih pridobili v teku nase preiskave,
popolnoma tocne in resnicne.

Pri naSem delu smo se zanesli na informacije, ki nam jih je posredovalo poslovodstvo oziroma druge osebe,
kot omenjeno v tem porocilu in smo jih sprejeli take, kot so. Od nas niste zahtevali in tudi nismo preverjali
veljavnosti ali verodostojnosti navedene dokumentacije. V zvezi s tem ne izrazamo nikakrSnega mnenja
glede kakovosti nam posredovane dokumentacije ali informacij, ki so nam bile predstavijene.

Ne moremo izklju¢iti moznosti, da nismo dobili dostopa do vseh ustreznih informacij. V kolikor bi imeli
dostop do dodatnih informacij, bi bili morda nasi zakljucki drugacni.

Da bi pridobili dodatna pojasnila poslov, ki so bili predmet pregleda, potrdili naSe ugotovitve ali bolje
razumeli sisteme, usmeritve, postopke, prakso in pravila, ki urejajo poslovne procese, ki so bili predmet
na$ega pregleda, smo med drugim imeli razgovore z osebami, ki so imele informacije v zvezi s poslovanjem
druzbe in kot so navedeni v okviru tega poroCila. Pritem smo se zanesli na njihova pricevanja nismo opravili
nobenih dodatnih postopkov, da bi potrdili pridobljene informacije, ki so bile skladne z informacijami,
pridobljenimi iz drugih virov.

Namen na$ih postopkov ni bilo izraziti reviziiskega mnenja o predstaviljenih informacijah in tako nasi
postopki ne predstavijajo revizije ampak posebno revizijo in ne nudijo nobenega drugega zagotovila razen
tistega, ki je izrecno opisan v nasem poroCilu ter dolocen s sklepom sodiséa NG 9/2019.

Kot je navedeno v pogodbenih pogojih in v obsegu pregleda, v zvezi z nadimi ugotovitvami ne izrazamo
nikakrSnega pravnega mnenja. Nasi postopki ne predstavijajo formalnega vrednotenja, pri katerem
svetovalec izrazi uradno mnenje o vrednosti sredstev. Z nasim povzetkom tudi ne izraZzamo nikakrSnega
strokovnega mnenja, ki bi ga morda zahtevalo sodisCe v pravdnem postopku.«

V zvezi z zgoraj navedenimi omejitvami poudarjamo, da so tako strokovni standard MSS 4400, ki bi
ga moral upoStevati posebni revizor, kakor tudi izrecno napotilo aktualnega izvrnega vodstva
druZbe zahtevali, da posebni revizor preveri verodostojnost informacij in pojasnil, ki jih pridobi od
posameznih vpletenih oseb, ki so izvajale sporne posle. Omejitev posebnega revizorja, da ni bil
dolzan preverjati veljavnosti in verodostojnosti informacij, ki so mu jih podale zgoraj navedene
osebe, zato ne drzi in je v nasprotju s samim namenom posebne revizije.



Posebni revizor aktualnemu poslovodstvu ni omogo€il, da bi se lahko izjavilo glede porogila. Kljub temu,
da je posebni revizor poroCilo pripravijal kar 8 mesecev in pol, je poroCilo posredoval poslovodstvu Sele
dva dni pred izdajo kon¢nega porocila. Aktualno izvr$no vodstvo druzbe je v nerazumno kratkem roku dveh
dni sicer pripravilo odzivno porogilo, ki pa ga posebni revizor prakticno ni uposteval, niti ni kakorkoli pojasnil,
zakaj pojasnila poslovodstva niso bila upostevana.

V nadaljevanju za namene transparentne informiranosti delnicarjev povzemamo napotilo sodista za

izvedbo posebne revizije, glavne ugotovitve posebne revizije in glavna pojasnila aktualnega izvrénega
vodstva druzbe v sestavi izvrdnih direktorjev: Dejan Kaisersberger, Rok Rozman in Peter Smole.

1. DANA POROSTVA ZA KREDITE
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Sklep sodisca $t. Ng. 9/2019

Posebni revizor naj bi skiadno s sklepom sodisca in upostevajo¢ zakonsko omejitev zadnjih 5 let opravil
pregled:

»danih porostvih za kredite, in sicer katerakoli poro$tva, ki jih je druzba dala komurkoli, vkljucujoé
tudi, vendar ne omejeno na posle s povezanimi osebami, ¢iani poslovodstva, z njimi povezanimi
druzbami, ter pregled ali so bila poroStva dana po nacelu arms-length.

Se posebej naj se preverijo porostva odobrena pridruzenim druzbam JelSingrad Livar, a.d. Ul. Brace
Podgornika 8, Banja Luka, Republika Srbska, Bosna in Hercegovina, v katerem ima druzba
manjsinski deleZ v viini 43,03 % in Topola Livar, a.d., - v stecaju, Pilota Zorana Tomié¢a 23, Topola,
Srbija, v katerem ima druzba prav tako manjsinski, 14,04 % deleZ lastnistva.«

Posebni revizor je v porocéilo zapisal naslednje povzetke:

»D.1.1 Povezana druzba JELSINGRAD je leta 2005 sklenila pogodbo o dolgoroénem kreditu za kredit v
viSini 3 milijone EUR in leta 2010 pogodbo o dolgoroénem kreditu v vi§ini 1 miljjon EUR. Podobno je tudi
povezana druzba TOPOLA leta 2007 skienila kreditno pogodbo v visini 3,5 milijona EUR. Druzba LIVAR je
solidarni dolznik obeh kreditnih pogodb druzbe JELSINGRAD in porok h kreditni pogodbi druzbe TOPOLA.
Druzba LIVAR je odplacevala kredite povezanih druzb v opazovanem obdobju. Solidarni dolzni§tvi dani
druzbi JELSINGRAD do leta 2015 nista bili izkazani v letnih porodilih druzbe LIVAR, saj druzba naj ne bi
razpolagala z listinami, ki bi dolzni§tvo izkazovale.

D.1.2 Razumemo, da je druzba LIVAR ferjatve iz naslova odplail kreditov povezanih druzb v
racunovodskih izkazih prikazovala na razlicne nacine, in sicer kot zunajbilanéno postavko za druzbo
JELSINGRAD in kot terjatev za druzbo TOPOLA. Na dan 31. 12. 2018 je bil za terjatev do druzbe TOPOLA
pripoznan celotni popravek vrednosti terjatve v viSini 3.172.280 EUR, saj druzba iz stecajne mase ne
pric¢akuje nobenih popladil.

D.1.3 Ob koncu leta 2019 ima ADDIKO BIH do druzbe JELSINGRAD iz naslova kreditnih pogodb le e
terjatev v visini 280.663 KM oziroma 143.480 EUR, ki je zavarovana z zastavno pravico na nepremicninah
druzbe JELSINGRAD. Druzba LIVAR je redno odplacevala dolgove druzbe JELSINGRAD neposredno
banki v skladu s podpisanim MRA. Zeleli bi opozoriti, da je poslovodstvo LIVAR druzbo JELSINGRAD
opozaijalo, da v kolikor druzba JELSINGRAD ni zmozna izpolniti obveznosti druzbi LIVAR iz naslova
odplacanega kredita, druzba LIVAR poziva druzbo JELSINGRAD, da se vpide hipoteka na nepremicninah
in zastavne pravice na opremi druzbe JELSINGRAD v korist drube LIVAR kot sredstvo Zavarovanja.
D.1.4 Druzba LIVAR na 31. 12. 2019 za plaCana poro$tva izkazuje 2.812.600 EUR zunajbilancnih terjatev
do druzbe JELSINGRAD. Ocenjena vrednost nepremicnin druzbe JELSINGRAD je na dan 31. 12, 2016



znadala 14.975.263 EUR. Po popladilu kredita ADDIKO BIH bo LIVAR edini zastavni upnik na
nepremicninah druzba LIVAR z Ze vpisano hipoteko v visini 500 tiso¢ EUR iz naslova druge posojilne
pogodbe (glej v nadaljevanju). Razumemo, da bi morala druzba LIVAR, ob morebitnem zavarovanju
terjatve z vpisom zastavne pravice na nepremicninah druzbe JELSINGRAD, v bilanci stanja ustrezno
pripoznati celotno terjatev v viSini 2.812.600 EUR, pri tem pa ponovno oceniti moznost popladila terjatve
s strani druzbe JELSINGRAD. Druzba LIVAR bi morala oblikovati popravek terjatve v visini, za katero
upraviéeno domneva, da ne bo prejela poplacila. V kolikor ne bi bil izveden popravek vrednosti terjatve v
celoti, bi terjatev prek prevrednotovalnih popravkov vrednosti vplivala (zvisala) na poslovni izid druzbe
LIVAR.

D.1.5 Dodatno razumemo, da kijub zavarovanju terjatve do druzbe JELSINGRAD v vi§ini 460 tiso¢ EUR iz
posojilne pogodbe, je druzba LIVAR v letu 2014 popravila vrednost terjatve v celoti. Slednje je prek
prevrednotovalnih popravkov vrednosti vplivalo (zmanjSalo) na poslovni izid druzbe LIVAR. Na podlagi
raéunovodskih razvidov druzbe LIVAR razumemo, da je bila terjatev na dan 31. 12. 2019 e vedno
slabliena, zato obstaja tveganje, da (ponovna) ocena moznosti poplacila terjatve ni bila ustrezno
fzvedena.«

Pojasnila aktualnega izvrSnega vodstva druzbe:

Posebni revizor v porogilu ni odgovoril na kljuéno vpraanje, ali so bila porostva obema pridruzenima
druzbama dana in izvajana po nacelu trznih pogojev (arm's length).

V tem kontekstu je predvsem problematiéno dejstvo, da je LIVAR od leta 2015 dalje odplaceval dolg
druzbe JelSingrad Livar, pri tem pa takratno poslovodstvo druzbe pod vodstvom izvrSnega
direktorja Jozeta Kaligara ni uredilo nobenega zavarovanja za plaila po prvi posojilni pogodbi.
Poslediéno je bil LIVAR potencialno oskodovan za znesek 2.812.600 EUR, kot je mogoe razbrati iz
navedb porocila.’

Posebni revizor je ugotovil, da ne drzi pojasnilo takratnega izvrenega direktorja JoZeta Kaligara, da naj bi
bil sklenjen dogovor z banko HAAB o prehodu zavarovanje druzbe HAAB po placilu kreditne obveznosti
druzbe Jelsingrad Livar na druzbo LIVAR. Iz pogodbene dokumentacije namre¢ tak$na zaveza ne izhaja.
Tudi sicer je povsem nelogicno in poslovno nerazumno, da bi JelSingrad Livar ustanovil zavarovanje v
korist druzbe LIVAR $ele po tem, ko bi LIVAR zanj poplaal vse njegove obveznosti do banke. Logicna
presoja pove, da noben dolznik ne vzpostavlja zavarovanja po polnem poplacilu kreditnih obveznosti,
temveé se zavarovanje vedno vzpostavi pred zaetkom odplacevanja kreditnih obveznosti, saj je v tem
bistvo funkcije zavarovanja.2

Da je bilo ravnanje takratnega poslovodstva ekonomsko neupraviceno, jasno pokaze tudi dejstvo,
da je aktualno izvr$no vodstvo druibe LIVAR takoj po seznanitvi z zadevo uspelo prekiniti
nerazumno prakso odpladevanja tujega dolga s strani druzbe LIVAR in poslediéno od vkljuéno
junija 2019 dalje druZba JelSingrad Livar v celoti sama odplacuje svoj dolg.

! Posebni revizor ugotavlja, »da clani organa vodenja in nadzora, ki so podpisali oziroma soglaali k solidarnemu
dolznistvu ter clani, ki so bili imenovani v éasu razkritja in po razkritju obveznosti solidarnega dolznistva v letu
2013, niso opravijali svojih nalog v dobro druzbe s skrbnostjo vestnega in poStenega gospodarstvenika, kar doloca
dolocha 1. odstavka 263. clena ZGD-1. ...Clani organa vodenja in nadzora bi v skladu s skrbnostjo morali narediti
vse potrebno za zavarovanje terjatev druzbe LIVAR iz naslova danih placil, glede na oceno vrednosti nepremicnin
v lasti druzbe JELSINGRAD .«

2 Taks$no zavarovanje, ki bi bilo vzpostavijieno po placilu tujega dolga, bi bilo skladno s 227. Elenom Zakona o privrednim
druétvima Republike Srbske tudi sicer v stetajnem postopku neveljavno in poslediéno brez dodane vrednosti.



Porogilo posebnega revizorja ob tem ne daje odgovora in pojasnil, zakaj je takratno poslovodstvo pod
vodstvom izvrénega direktorja JoZeta Kaligara za posamezne terjatve, ki jih LIVAR izkazuje do druzbe
Jelsingrad Livar, od leta 2015 dalje vedno znova podaljsevalo rok plagila in zapadlost terjatev, namesto da
bi na te terjatve dosledno obra¢unavalo zamudne obresti.

Izrazito strokovno sporna je navedba revizorja v zadnjem odstavku pod totko D.1.5. povzetka porodila.
Ceprav posebni revizor nikakor ni bil pooblaséen za pregled poslov po maju 2019, niti ni izvajal revizije
racunovodskih izkazov in éeprav poslovni izkazi druzbe na dan 31.12.2019 v &asu pregleda sploh $e niso
bili zakljuCeni, je posebni revizor vkljucil $pekulacijo, kako naj druzba LIVAR zakljuéuje poslovne izkaze na
nad 31.12.2019. Kaksen je bil namen predmetnega nestrokovnega zapisa posebnega revizorja aktualnemu
izvrSenemu vodstvu druzbe ni poznano.3

2. VODENJE POSTOPKA FINANCNEGA PRESTRUKTURIRANJA IN FINANCIRANJA

Sklep sodiséa §t. Ng. 9/2019

Posebni revizor naj bi skladno s sklepom sodiséa in upostevajot zakonsko omejitev zadnjih 5 let opravil
pregled:

»vodenja postopka finanénega prestrukturiranja in refinanciranja tako pri druzbi Livar d.d., kakor
tudi v okviru obvladujoée druzbe VIMPRO, d.o.o., ki je 75 % lastnica druzbe in preudi, ali je
poslovodstvo druzhe v okviru dogovarjanja o prestrukturiranju finanénega dolga ravnalo skrbno in
gospodarno ter v tem smislu opravilo vse postopke, ki so bili potrebni (kot npr. pogovori z bankami
upnicami in pridobitev ponudb o refinanciranju dolga).

Posebni revizor naj pri preveritvi vodenja poslov presodi posle z vidika ustreznosti odloéitev in
sicer tako s pravno formalnega vidika, kot tudi z vidika njihove ekonomske upraviéenosti,
primernosti doseZene obrestne mere in skrbnosti pri sklenitvi pogodbe o finanénem
prestrukturiranju in realizaciji, vkljuéno z razumevanjem sprejetih odloéitev s strani Upravnega
odbora druzbe LIVAR, d.d. ter obviadujoée druzbe.«

Posebni revizor je v poroéilo zapisal naslednje povzetke:

»D.1.6 Druzba VIMPRO je s HAAB in UNICREDITOM v letu 2012 sklenila Dogovor o sodelovanju pri
izvedbi prestrukturiranja druzbe LIVAR. Na podlagi dogovora je VIMPRO preko postopka dokapitalizacije
in konverzije terjatev v lastniski deleZ LIVARJA pridobil 75% lastnistvo nad druzbo. VIMPRO je bil dolzan
takoj v zavarovanje placila kupnine ustanoviti zastavno pravico na delnicah ILIG-1 in ILIG-2 v korist
UNICREDIT in HAAB. Obe banki sta prodali terjatve v skupni vrednosti 4.551.957 EUR za 11,1% vrednosti,
. 905.267 EUR, medtem ko je bila konverzija terjatev v lastniski delez opravijena po knjigovodski vrednosti
v viSini 4.551.957 EUR. Banki sta zadrZali tudi prednostno pravico do odkupa delnic ILIG-1 in ILIG-2.

D.1.7 Razumemo, da je bila terjatev na podiagi porocila TAXGROUP ocenjena na visino 11,1% nominale
vrednosti, . 505.267 EUR, VIMPRO pa je konvertiral terjatev v kapital v 100% njene nominale vrednosti
D.1.8 Poudarjamo, da se davcna obravnava opira na trzno vrednost kredita, kar bi pomenilo, da bi bilo
transakcijo pretvorbe dolga v kapital potrebno razumeti kot dve transakciji, in sicer kot odpis upnikovega
dolga dolZniku in kot izdajo kapitalskih instrumentov v zameno za kapital. To pomeni, da bi morala biti

3 V izogib dvomu pojasnjujemo, da je vse terjatve druzbe LIVAR do druzbe JelSingrad Livar po stanju na dan 31.12.2019
pregledal in ocenil pooblaséeni cenilec vrednosti podjetij. Konkretna erjatev je bila sicer slabljena Ze vse od leta 2015 dalje, ko
jo odiotitev o slabitvi sprejelo takratno poslovodstvo, nasprotno pa je aktualno izvréno vodstvo v nasprotju s Spekulacijo
posebnega revizorja predmetno terjatev v poslovnem izkazu druzbe LIVAR za leto 2019 celo krepilo.
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raéunovodska obravnava pretvorbe dolga v kapital pri LIVARJU obravnavana smiselno na enak nacin, kot
odpis dolga, konverzija terjatev druzbe VIMPRO v kapital druzbe LIVAR pa bi se morala narediti po
ocenjeni trzni vrednosti, kot je bila doloGena v porodilu o oceni vrednosti. LIVAR bi si moral, za razliko med
odpravijeno obveznostio in poteno vrednostio stvarnega vioZka, v zadevnem finanénem obdobju
pripoznati prihodke v izkazu poslovnega izida, kar bi bistveno vplivalo na dobicek druzbe in posledicno
povecati davéno osnovo za DDPO.

D.1.9 Nekaj mesecev kasneje v letu 2013, je bila sklenjena, v povezavi s poslovanjem druzbe VIMPRO,
tudi fiduciama pogodba, na podlagi katere razumemo, da sta bila dejanska koncna lastnika druzbe
VIMPRO Marko LIPUS in Vojko ROVERE, ki je pred tem v druzbi LIVAR prevzel tudi funkcijo predsednika
NS oziroma UO. Ultimativno lastnistvo druzbe LIVAR ni bilo razkrito ne javnosti ne deleZnikom druzbe
LIVAR.

D.1.10 Kot posledica dobrega poslovanja, je vodstvo druZbe v letu 2017 z bankami pricelo pogajanja o
potencialnem refinanciranju druzbe LIVAR. Pogajanja o refinanciranju so bila tesno povezana s samim
lastnistvom druzbe LIVAR. Iz pregledane dokumentacije izhaja, da je bilo od leta 2013 ultimativno lastnistvo
povezano s takratnim predsednikom UO, Vojkom ROVERETOM, ki vioge lastniStva ni ustrezno razkri,
posledicno pa krsil ZGD-1 38.a &len, ki podrobneje obravnava problematiko navzkriZja interesov. Razkritje
lastnistva druzbe VIMPRO je bilo podrobno obravnavano na 15. seji UO dne 27. 12. 2017, na kateri je JoZe
KALIGARO predstavil pogovore z bankami in ostalimi zainteresiranimi partnerji o mozZnih opcijah
financiranja transe C (financiranje lastniskega prestrukturiranja), ki je bila pogoj za izvedbo preostalih dveh
trang, na podiagi katerih bi si druzba LIVAR zagotovila podalj$anje odplacila preostalega dolga, hkrati pa
tudi nove investicije v vi$ini 8 milijonov EUR. Bistvena sprememba refinanciranja se je nanaSala tudi na
zmanj$anje obrestne marze iz EURIBOR + 4% na EURIBOR + 2,8%. Banke so v zaletku leta 2018
odstopile od refinanciranja, ker do prenosa lastnistva v VIMPRU ni pri§lo. Razumemo, da je takratni
predsednik UO LIVAR, Vojko ROVERE, ki je bil hkrati tudi dejanski lastnik deleZa v VIMPRU, prisel do
ugotovitve, da so se v postopku odkupa pogovarjali le o denarnem toku in ne prejemku lastnikov druzbe
VIMPRO, pri katerem bi bilo potrebno upostevati $e ucinek davka na kapitalske transakcije. Slednje je
predstavijalo zmanj$ano vrednost kupnine, s Gimer so druzbeniki VIMPRA izgubili interes za prenos 75%
lastni§tva deleza v druzbi LIVAR. Vojko ROVERE je pojasnil, da je bilo predvideno poplacilo lastnikov
VIMPRA v veé transah, po katerih bi se naj na zacetku poplacale le banke, saj kupnina za nakup terjatve
iz leta 2012 $e ni bila popladana, prav tako pa tudi strodki in davki, ki bi s transakcijo nastali. Poplacilo
dejanskih lastnikov druzbe, . tudi njega samega, bi bilo tako nepredvidljivo, za katerega pa mu ni nobeden
jaméil.

D.1.11 Zavnitev refinanciranja posameznih tran$ je druzbo LIVAR postavila v vi§je likvidnostno tveganje,
saj je v obdobju pogajanj o refinanciranju preusmerila obratni kapital v investicijski del, ki je bil potreben za
ohranjanje konkurenénosti druzbe, pri Gemer so se podaljSali roki placila dobaviteljiem. Druzba LIVAR je
reditev za nastalo situacijo poiskala v spremembi obstojeCega MRA. Spremembe so vkljucevale
podalj$anje rodnosti do leta 2022, enakomerno porazdelitev obveznosti skozi celotno obdobje, investicije
v osnovna sredstva v visini 2 miljona EUR, dodatno financiranje pri ADDIKO in GB za delno poplacilo
HETE v visini 600.000 EUR ter dodatno zavarovanje obstojecih financnih obveznosti.

D.1.12 Razumemo, da je druzba LIVAR pod obstojecim MRA za odpladevanje obresti iz naslova
finanénega dolga v obdobju med aprilom 2018 in majem 2019 pripoznala odhodke v viSini 784.242 EUR.
V primeru, da bi prislo do novega refinanciranja finanénega dolga na podlagi ponudb bank pod ugodnejsimi
pogoji, bi obresti druzbe za transo A znaSale v istem obdobju le 502.512 EUR, oziroma bi bile nizje za
281.730 EUR. Prav tako bi bil skupen stroSek obresti za transo A, kljub daljemu roku odplacila nizji, in
sicer za 92.299 EUR. Upostevajoé trano B bi druzba v obdobju odplacevanja finanénega dolga na podlagi
novega refinanciranja morala pripoznati visje stroske financiranja v viini 646.807 EUR, vendar velja
opozoriti, da bi druzba z izvedbo refinanciranja prista do dodatnih sredstev v viini 8 milijonov EUR, kar bi
bilo za ustrezen razvoj druzbe bistvenega pomena.«



Pojasnila aktuainega izvrSnega vodstva:

Posebni revizor je v tem delu porocila oitno zlorabil pooblastilo sodi§ca, saj ni uposteval casovne omejitve
pregleda poslov iz obdobja maj 2014 — maj 2019, niti ni v celoti opravil nalog pregleda, za katere ga je
imenovalo sodidée. Kak3ni so bili razlogi za tak$no ravnanje posebnega revizorja, aktualnemu izvréenemu
vodstvu druzbe ni poznano. Ob pripravi poro€ila je bil posebni revizor na to dejstvo posebej opozorjen,
vendar ni ponudil nobenega pojasnila ali obrazloZitve. Zaradi oditne prekoracitve pooblastila sodi$¢a je
zoper posebnega revizorja Emst & Young zadela postopek nadzora tudi Agencija za javni nadzor nad
revidiranjem. Postopek nadzora Agencije je v teku.

V zvezi z dokapitalizacijo druzbe LIVAR, ki je bila izvedena konec leta 2012, pojasnjujemo, da je bil
pred povecanjem osnovnega kapitala s stvarnimi viozki kapital druzbe LIVAR negativen v vigini -
4,0 mio, kar je med drugim po stanju na dan 30.06.2012 potrdil tudi pregled TAXGROUP. Brez
izvedene dokapitalizacije bi druzba LIVAR leta 2012 koncala v steajnem postopku.# Takratni
delnicarji v postopku reSevanja druzbe LIVAR niso Zeleli kakorkoli finanéno sodelovati, zato je bila
dokapitalizacija izvedena izkljuéno s stvarnimi vloZki, to je s pretvorbo posameznih obveznosti
druzbe v kapital.> Na osnovi konverzije terjatev s strani druzbe VIMPRO d.o.0. v vi$ini 4,55 mio EUR
je druZba LIVAR 3ele dosegla pozitiven kapital, ki je poslediéno na dan 31.12.2012 zna$al 558 tiso¢
EUR. Postopek dokapitalizacije je v okviru revizije poslovnih izkazov za leto 2012 preveril in potrdil
pooblaséeni revizor KPMG Slovenija, d.0.0..5 Poleg navedenega sta najveéji banki druzbi LIVAR v
tem kontekstu odobrili reprogramiranje preostalih finanénih dolgov in ji zagotovila $e 3 mio EUR
novega likvidnostnega posojila, ki ga je LIVAR namenil za obratna sredstva in najnujneje
investicije, kar mu je omogocilo nadaljevanje poslovanja.

Posebni revizor v okviru posebne revizije ni opravil analize primernosti doseZene obrestne mere,
ki jo druzba LIVAR placevala po okvirnih pogodbah o finanénem prestrukturiranju, kot je bilo
izrecno doloceno s sklepom sodis¢a.

Ob tem iz porodila ne izhaja kakrdnakoli primerjava primerljivih obrestnih mer s podobnimi primeri
finanénega prestrukturiranja. Namesto strokovne analize se je posebni revizor zgolj spustil v hipotetiéni
izracun obresti z uporabo obrestne mere, za katero je druzba LIVAR zaprosila v viogi za refinanciranje, pri
Cemer pa banke upnice tak3ne obrestne mere niso nikoli potrdile z zavezujo&o ponudbo.

4 Bilan¢na izguba je po stanju na dan 31.12.2012 znaSala 17,3 mio EUR, preseek kratkoro¢nih obveznosti nad
dolgoroénimi sredstvi pa 7,6 mio EUR. Ve¢ o tem: Letno poro€ilo LIVAR d.d. 2012.

3 Zaradi izkazanega negativnega kapitala bi bila predmetna dokapitalizacija lahko izvedena tudi na natin
poenostavljenega zmanjSanja osnovnega kapitala na vrednost 0 EUR in razveljavitve vseh obstojecih delnic. V tem
primeru bi vplaénik novih vlozkov postal 100% delnigar, ne glede na visino viozka. Konkretna dokapitalizacija iz
leta 2012 je bila zato dejansko izrazito naklonjena takratnim delnidarjem, saj obstojete delnice kljub negativni
vrednosti kapitala niso bile razveljavljene, temve¢ se je zgolj zmanj3al njihov delez v osnovnem kapitalu druzbe.
Ravno nasprotno prakso je Zelela udejanjiti 31. skup3¢ina druzbe LIVAR, ki je po predlogu delni¢arja Roberta
Znidarja sprejela sklep, da se zaradi dejstva negativnega kapitala vse delnice obstoje¢ih delni¢arjev razveljavijo in
torej obstoje¢i delnitarji izgubijo vse delniske pravice. Sklep ni stopil v veljavo, ker predlagatelj zanj ni pridobil
soglasja sodis¢a.

® Ve& o tem: Letno poro&ilo LIVAR d.d. 2012. Opozarjamo, da posebni revizor Ernst & Young v poro&ilu
problematizira izklju¢no davéno obravnavo transakcije in svoje mnenje opira na dav&no prakso, ki za konkretni
primer ni relevantna. Radunovodska obravnava dokapitalizacije sicer izhaja iz 334.a in 194.a &lena ZGD-1 ter se
opira na vrednost stvamega vloZka, izkazano v revidiranem letnem porogilu druzbe prejinjega poslovnega leta.



Prav tako se posebni revizor ni spustil v oceno ekonomske upravi¢enosti poskusa managerskega
odkupa, ki ga je leta 2017 in v zagetku leta 2018 neuspesno poskusala izpeljati takratna managerska
ekipa pod vodstvom izvr§nega direktorja JoZeta Kaligara.

Struktura managerskega odkupa je predvidevala izérpavanje druzbe LIVAR, saj bi bil kredit, ki bi ga v ta
namen vzela posebna namenska druzba, ustanovijena s strani $irSega izvrSnega vodstva, zavarovan s
sredstvi druzbe LIVAR. Prav tako bi se sredstva za poplagilo kredita za managerski odkup predvidoma
zagotavijala izkljuéno iz bodo&ih dobitkov druzbe LIVAR. Poskus managerskega odkupa je mocno
obremenil pogoje za refinanciranja druzbe LIVAR in na ta nadin preprecil, da bi LIVAR lahko dobil
refinanciranje pri obstojecih ali drugih bankah pod ugodnej§imi pogoji.

Takratni izvréni direktor JoZe Kaligaro je dne 20.12.2018 podpisal Pogodbo o spremembi Okvirne pogodbe
in Pogodbo o spremembi Okvire Leasing pogodbe, v katerih je med drugim bankam upnicam podal
zagotovilo, da je izkazano finanéno stanje druzbe LIVAR posten izkaz njenega poslovanja in da se ni v
ni¢emer pomembneje spremenilo od zadnjega poroGanja. Zgolj 10 dni kasneje je takratni izvr$ni direktor
Joze Kaligaro upravnemu odboru druzbe predloZil povsem spremenjene finanéne izkaze, v katerih je bil
EBITDA tekodega leta 2018 zmanj$an za vet kot 3 mio EUR glede na predhodno napoved, posledicno pa
so bili bistveno slabsi tudi vsi ostali kljuéni kazalniki uspesnosti poslovanja druzbe LIVAR.

Posebni revizor je bil skladno s sklepom sodis¢a dolzan preveriti vodenje poslov financnega
prestrukturiranja tako s pravno formalnega vidika, kot tudi z vidika skrbnosti pri sklenitvi pogodbe o
finanénem prestrukturiranju in njeni realizaciji.

Ne glede na izrecno napotilo sodi§€a posebni revizor v tem kontekstu ni opravil pregleda in ocene
skrbnosti ravnanja takratnega izvrénega direktorja JoZeta Kaligara in njegove odgovornosti za
zavajanje bank upnic glede dejanskega financnega stanja druzbe, ki ima lahko celo elemente
finanéne prevare.

Prav tako posebni revizor ni ugotavljal $kode, ki je v posledici predmetnega ravnanja takratnega izvrSnega

direktorja nastala druzbi in zaradi katerega so banke upnice ocitno izgubile zaupanje v druzbo LIVAR,
zavrnile refinanciranje obstoje¢ega finanénega dolga ter v nadaljevanju prodale svoje terjatve.

3. STROSKIINTELEKTUALNIH IN OSEBNIH STORITEV

Sklep sodiséa 5t. Ng. 9/2019

Posebni revizor naj bi skladno s sklepom sodisca in upostevajoé zakonsko omejitev zadnjih 5 let opravil
pregled:

»...stroskov intelektualnih in osebnih storitev, ki jih je naro€il ali placal Livar.

Posebni revizor naj pri preveritvi vodenja teh poslov Se posebej preveri vse posle v druZbah, ki so
v kapitalski strukturi Livarja d.d. sklenjene s povezanimi osebami in osebami, (kot primer RPFS
d.o.0., Klunova ulica 11, 1000 Ljubljana, MS: 3595161000), ki so z njimi v sorodstvenem razmerju ali
svastvu v ravni vrsti do tretjega kolena, in sicer zlasti z vidika ustreznosti postopkov za sklenitev
teh poslov, ustreznosti cen naroenih storitev in blaga, smotrnostjo narocenih storitev in blaga,
ekonomske upraviéenosti, primernosti cen in skrbnosti pri njihovi sklenitvi in realizaciji, vklju¢no
z razumevanjem sprejetih odloéitev s strani Upravnega odbora druzbe.«



Posebni revizor je v porocilo zapisal naslednje povzetke:

»D.1.13 Skladno z dolo¢bo 38.a ¢lena ZGD-1 se morajo ¢lani organa vodenja druzbe izogibati nasprotju
osebnih interesov; pri tem gre predvsem za primere vkljucevanja osebnega ekonomskega interesa,
interesa druZinskih ¢lanov ali zaradi posebne naklonjenosti ali kakr$nih koli drugih interesov povezanih z
drugo fiziéno ali pravno osebo. Nasprotje interesov obstaja, kadar sta ogroZena nepristranskost in
objektivnost osebe, ki vodi posle ali nadzira, ker pri opravijanju teh dolznosti vkljuCuje svoje osebne
ekonomske interese. Zaradi vkljuCevanja svojih interesov, ki so drugacni od interesov druzbe, ki jo vodi ali
nadzira, je ogrozeno uresnicevanje dolZnosti poslovodstva, da ravna v dobro druzbe.

D.1.14 Vojko ROVERE je bil v ¢asu sklepanja pogodbe z ROVERE 50% druzbenik in direktor druzbe
ROVERE, v ¢asu sklepanja pogodbe z RPFS pa 100 % druzbenik druzbe. Iz vsebine fiduciame pogodbe
sklenjene med Vojkom ROVERETOM, Markom LIPUSEM in Michaelom KNAUSOM razumemo, da je
Vojko ROVERE preko druzbe VIMPRO izvrSeval delni¢arska upravicenja v druzbi LIVAR vse od leta 2012,
kar pa nakazuje na trojno viogo, oseba je hkrati delni¢ar, podjemnik oziroma svetovalec in predsednik UO
LIVAR. Na podiagi prejetih dokumentov ugotavijamo, da nikjer ni izrecno navedeno, da je Vojko ROVERE
NS, UO ali druzbenike LIVARJA (pisno) seznanil o obstoju nasprotja interesov. Prav tako iz zapisnikov NS
in UO ni mogoce ugotoviti, da je organ kadarkoli odlocal o obstoju nasprotja interesov in ustreznih ukrepih
za varovanje interesov druzbe ali da bi se Vojko ROVERE izloCil iz obravnave o podpisu pogodbe z druzbo
ROVERE oziroma RPFS ter iz glasovanja o sklepanju pogodbe z druzbo, katere druzbenik je, Ceprav je to
zakonska dolZnost ¢lana organa. Slednje predstavija visoko tveganje ravnanja v nasprotju z doloébo 38.a
¢lena ZGD-1.

D.1.15 Vojko ROVERE je v obdobju pregleda od leta 2014 prejel skupno 663.700 EUR prejemkov, bodisi
preko druzbe RPFS, podjemne pogodbe za svetovanje ali preko neposrednih izplacil, ki jih je dobil za
opravijanje svoje funkcije predsednika UO v druzbi LIVAR. Pri tem bi Zeleli opozoriti, da iz sklenjenih
pogodb med druzbama LIVAR in RPFS ter iz prejetih racunov nismo mogli razbrati katere naloge je Vojko
ROVERE opravijal kot predsednik UQ in katere v okviru pravne osebe, ki opravija svetovalne storitve za
LIVAR. Komentar ZGD-1 v zvezi z opraviljanjem storitev predsednika UO kot svetovalca druzbi navaja, da
Je pomembno, da naloge, ki jih predsednik UO prevzame kot svetovalec oziroma strokovnjak, niso v
navzkrizju z dolznostmi, obveznostmi in odgovornostmi, ki izhajajo iz njegove korporacijske pravne funkcije
predsednika UOQ.

D.1.16 Vojko ROVERE ni opravijal le nadzorstvene funkcije, ampak je v veliki meri opravijal tudi delo
izvr$nega direktorja druzbe, saj je pri dolocenih projektih aktivno sodeloval. Projekte CGP, SUVI in Bl je
predlagal, organiziral in jih vodil, pri tem pa dobil dodatno placilo po pogodbi za svetovanje. UO je
uspesnost projektov obravnaval na svoji 15. seji dne 27. 11. 2017, kjer je Vojko ROVERE priznal, da je
projekte vodil s premajhno stopnjo odgovornosti ter nujne skrbnosti.

D.1.17 Projekta CGP in SUV! sta bila izvedena v celoti, kot je bilo dogovorjeno. Za izvedbo sta bila najeta
zunanja izvajalca. PR STUDIO RIBICA je za CGP projekt zaracunal LIVARJU 52 tiso¢ EUR (brez DDV),
BASS pa 99 tiso¢ EUR (brez DDV) za izvedbo projekta SUVI. Na podlagi pregleda dokumentacije
razumemo, da:

* je Vojko ROVERE sam izvajal postopek nabave brez sodelovanja nabavne sluzbe, ponudbe, ki jih je
pridobil pa niso bile konkurenéne;

* zunanja izvajalca PR STUDIO RIBICA in BASS, nista izvajala storitev, temvec sta najela podizvajalce
OKUSI in FMC. Omenjena podizvajalca nista sodelovala v postopku nabave, kijub temu da sta imela
ustrezne reference, storitve pa sta tudi v celoti sama izved|a;

* iz prejetih racunov niso razvidne opravijene ure sodelujocih na projektih, niti ni popolnoma jasno, kaksno
viogo sta imeli druzbi PR STUDIO RIBICA in BASS pri projektih.

Tekom posebne revizije nismo mogli ugotovili, koliko so dejansko zaraGunali podizvajalci. 1z prejete
dokumentacife in pricanja zaposlenih pa razumemo, da je LIVAR na obeh projektih sodeloval neposredno
S podizvajalci. Obstaja sum, da so bile zaracunane storitve s strani PR STUDIO RIBICA in BASS deloma



)
fiktivne in nepotrebne za druzbo LIVAR. Na podlagi naknadno prejetih ponudb razumemo, da so bile
zaraéunane storitve pomembno precenjene, kar nakazuje na negospodarmo ravnanje.

D.1.18 Visoko tveganje za negospodarno nabavo storitev pa zaznavamo tudi na projektu Bl, kjer tekom
posebne revizije nismo uspeli potrditi ustreznosti izvedbe nabavijenih storitev. Projekt je prav tako vodil
Vojko ROVERE. Projekt v vrednosti 192 tiso¢ EUR je bil zaracunan in placan druzbi SIMON KUCHER.
Podpome dokumentacije o celovito opravijeni storitvi nismo prejeli, niti nismo mogli potrdili, ali je bil
porabljen ¢as izvajalca na projektu skladen s sklenjeno pogodbo, katera je opredeljevala ceno v vrednosti
2.500 EUR / dan. S strani bivéega poslovodstva in zaposlenih druzbe LIVAR nam je bilo pojasnjeno, da
projekt ni bil primemo zakljuéen, druzba LIVAR pa nima produktov, ki bi jih uporabljala pri posfovanju. Bl
druzba LIVAR ne uporablja, kar dodatno povecuje dvom v smotmost izvedenega projekta. Celoten stroSek
projekta Bl je bil v letu 2015 usredstven v visini 192 tiso¢ EUR, kijub temu da omenjenega
neopredmetenega osnovnega sredstva ne uporablja oziroma obstaja dvom, da bodo s projektom pritekale
bodoce koristi druzbi.

D.1.19 LIVAR je usredstvil tudi nekatere druge projekte, za katere je obstajal dvom, da so bile storitve
primerno opravijene oziroma, da bodo v zvezi z usredstvenim sredstvom pritekale bodoCe Koristi za LIVAR.
Prav tako so bili usredstveni dologeni izdatki povezani z usposabljanjem zaposlenih LIVAR, ki pa jih druzba
ne more usredstviti v skladu s SRS. Na podlagi izvedenih analiz ugotavijamo, da je druZba v dolocenem
delu usredstvila stroske, ki so vezane na zaposlene, ki so sodelovali na projektu, pri tem pa pripravila
raéunsko napacne preracune. Na podlagi analiz razumemo, da bi si lahko druzba v povezavi s projektom
prodajne odliénosti pripoznala v skupni vrednosti 14.832 EUR usredstvenih stroskov, kar pa predstavija
bistveno niZji znesek od dejanskega v vidini 306.827 EUR.«

Pojasnila aktualnega izvrSnega vodstva:

Posebni revizor je v okviru pregleda ugotovil sporne prejemke predsednika upravnega odbora Vojka
Rovereta v delu, ko je hkrati deloval v viogi svetovalca takratnemu izvrSnemu direktorju JoZetu Kaligaru in
v tej vlogi dobival dodatne (neupravigene) prejemke. Prav tako je posebni revizor ugotovil nepravilnosti in
ogitno preplacilo storitev zunanjih izvajalcev za projekte CGP, SUVIin BI.

Na osnovi ugotovljenih nepravilnosti bi moral posebni revizor skladno s skiepom sodis¢a nadalje
preveriti ustreznost in smotrnost naroenih storitev, njihovo ekonomsko upravic¢enost in skrbnost
vseh élanov takratnega poslovodstva pri sklenitvi in realizaciji teh poslov. Posebni revizor te
kljuéne naloge Zal ni v celoti opravil, oziroma se je iz nepojasnjenih razlogov izognil podrobni
preveritvi skrbnosti ravnanja posameznih &lanov takratnega poslovodstva druzbe.

Iz razpoloZljive dokumentacije izhaja, da je vse navedene spome storitve ofitno obravnaval in potrjeval
takratni upravni odbor v sestavi Vojko Rovere, JoZe Kaligaro in Joze Strmole. Narogila za izvedene storitve
je glede na pravila zastopanja lahko izvajal izkljuéno takratni izvréni direktor Joze Kaligaro, ki je bil edini
zastopnik druzbe. Enako velja za dolzni nadzor nad opravljenimi storitvami in potrditev placil za domnevno
opravljene storitve. Posebni revizor bi se glede na navodilo sodi$¢a moral opredeliti do predmetnih ravnanj
in opustitev takratnih &lanov poslovodstva ter jih presojati z vidika dolzne skrbnosti ravnanja. Na ta nacin
bi druzbi LIVAR omogoéil, da bi lahko neposredno vioZila od$kodninske zahtevke zoper odgovorne osebe.

Posebni revizor je v porodilu sicer jasno ugotovil, da je druzba pod vodstvom takratnega izvrsenega
direktorja JoZeta Kaligara neupraviteno razporejala stroske predmetnih projektov med usredstvena
sredstva, ki naj bi prina$ala bodoge koristi za LIVAR. Na ta nacin je bilo dejansko finan¢no stanje druzbe
LIVAR v letih od 2015 dalje navidezno izkazano bistveno bolj$e in uspesnejse, kot je bilo v resnici. Stroski
predmetnih projektov so nasprotno bremenili poslovne izkaze druzbe LIVAR skozi naslednja leta in so bili
v breme poslovnega izida odpravjeni Sele v letu 2019.
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4. POSLOVANJE Z AGENCIJAMI ZA POSREDOVANJE DELOVNE SILE

Sklep sodisca st. Ng 9/2019

Posebni revizor naj bi skladno s sklepom sodi$¢a in upostevajo¢ zakonsko omejitev zadnijih 5 let opravil
pregled:

»...vseh stroskov z agencijami za posredovanje delovne sile, s katerimi je posloval Livar d.d., $e
posebej ELRAZ d,o0.0., Kotnikova ulica 5, 1000 Ljubljana, MS: 6165966000 ter SALMES d.o.0,
Kotnikova 5, Ljubljana, MS: 2353369000.

Posebni revizor naj pri pregledu poslovanja z agencijami in za posredovanje delovne sile uposteva
ustreznost odlocitev in sicer tako s pravno formalnega vidika, kot tudi z vidika ekonomske
upravicenosti sklenjenih poslov, primernosti doseZene cene in skrbnost pri sklenitvi in izvedbi
pogodbe.«

Posebni revizor je v poroilo zapisal naslednje povzetke:

»D.1.20 Obseg najetih delavcev je v opazovanem obdobju v LIVARJU predstavijal od 5,18% do 6,55%
prihodkov iz naslova prodaje proizvodov in storitev. Stroski najete delovne sile se v povpreéju glede na
prihodke niso bistveno spreminjali, spremenila pa se je struktura ponudnikov najete delovne sile, saj je
LIVAR v opazovanem obdobju iziemno povecal obseg najete delovne sile s strani agencij ELRAZ in
SALMES. Najvedja ponudnika za posredovanje najete delovne sile druzbi ELRAZ in SALMES sta
predstavijali kar 73% celotnega obsega najete delovne sile s strani podjetja LIVAR.

D.1.21V letu 2018 in prvih petih mesecih leta 2019 so agencijski delavci agencij SALMES in ELRAZ opravili
91.499 nadur, kar je bistveno presegalo zakonsko dovoljene nadure po posameznih delavcih. Kljub temu,
da je LIVAR placal vse opravijene nadure v visini 660.566 EUR, agenciji teh nadur nista izplacali delavcem.
Na podlagi dodatnih poizvedb obstaja sum, da so bila izpladila nadur izpladana kot povradila stroskov
prevoza in prehrane na delovnem mestu, vse z namenom, da bi se zakrilo dejansko delo izvedenih nadur.
Opozarjamo, da se, ob predpostavki izplaila nadur v obliki povraéila stroskov dela zaposlenim, nadurno
delo ne pripoznava v pokojninsko osnovo.

D.1.22 Razumemo, da najeti delavci bistveno presegajo dovoljeno mejo nadur, kar nakazuje na tveganje
krsitev pravic delavcev s strani agencij za posredovanje delovne sile, za omenjene kréitve pa je subsidiarno
odgovorna tudi druzba LIVAR v skladu z 62. ¢lenom ZDR - 1.

D.1.23 Druzba LIVAR je z letom 2020 prekinila z zgoraj omenjeno prakso izvajanja nadur in sklenila nove
ustrezne pogodbe, ki zagotavijajo transparentno izplaéilo delavcem.«

Pojasnila aktualnega izvr$nega vodstva:

Posebni revizor bi v okviru posebne revizije glede na sklep sodis¢a moral preveriti, ali je bilo najemanje
agencijske delovne sile v obravnavanem obdobju ekonomsko upraviéeno. Ob tem bi moral opraviti tudi
strokovno analizo primernosti dosezene cene za storitve agencijskih delavcev. Zal tega pregleda in analize
posebni revizor iz nepojasnjenih razlogov ni opravil, niti ni kakorkoli pojasnil, zakaj navodilo sodis&a v tem
delu ni bilo izpolnjeno.

Namesto navedenega se je posebni revizor v porocilu podrobneje ukvarjal z oceno poslovanja agencij za
posredovanje delovne sile, éeprav mu to ni bilo naroteno s sklepom sodi§éa, niti ni izvajal revizije
poslovanja predmetnih agencij. Pri tem je posebni revizor navedel posamezne zakljucke, ki so strokovno
in vsebinsko napacni, predvsem pa izrazito zavajajoci. Posebni revizor navaja domnevno preveliko Stevilo
opravijenih nadur agencijskih delavcev, pri éemer pa za tak§en zakljuéek uporabi evidenco efektivnih ur,
ki vkljuCuje koliCinske presege norme izrazene v urah, ne pa evidence delovnega ¢asa. Prav tako posebni
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revizor ni upoSteval neenakomemo razporejenega delovnega Casa agencijskih delavcev in nacina
obraCuna delovnih ur, kar bistveno izkrivlja navedene zakljucke.

Za druzbo LIVAR je bistveno, da posebni revizor izrecno potrjuje, da je druzba vse opravijene storitve
agencij za posredovanije delovne sile korektno in v celoti poravnala. Prav tako je potrebni opozoriti, da
posebni revizor ni ugotovil kakrSnegakoli ocitka, ki bi ga na LIVAR naslovili agencijski delavci v smislu, da
niso prejeli plagila za opravijene storitve, kar bi potencialno lahko predstavijalo podlago za subsidiarno
odgovornost druzbe LIVAR po ZDR-1. Ravno nasprotno, agencijski delavci, ki so bili obravnavani v
postopku, so izrecno potrdili, da so za vse opravljene storitve prejeli korektno placilo.

Zaskrbljujoce je dejstvo, da posebni revizor strokovno in vsebinsko neutemeljene oditke agencijam za
posredovanje delovne sile, ki sploh niso bile subjekt posebne revizije, ni dopolnil niti ob izrecnem opozorilu
na uporabo napacnih evidenc, ki jih je uporabil za svoje zakijucke. Slednje nakazuje, da otitno ne gre zgolj
za strokovno napako posebnega revizorja, temve¢ zavestno zavajanje v postopku posebne revizije. Kaksni
so razlogi za takSno ravnanje posebnega revizorja, ki je usmerjeno predvsem proti konkretnim agencijam
za posredovanje delovne sile, aktualnemu izvrSnemu vodstvu druzbe LIVAR ni poznano.
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