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Poslovno porocilo kritnega sklada

I. Uvod

Leto 2014 je bilo za Pokojninsko druzbo A, d.d. uspesno. Prvi¢ smo vsa sredstva nasih
zavarovancev upravljali sami, zato smo Se posebno veseli donosa sredstev zavarovancev v visini
4,73%. Donos je bil dosezen ob nespremenjenem, konservativnem vrednotenju domacih drzavnih
obveznic in ob prepolovljeni obrestni meri na banc¢ne depozite.

Skupni donos nasih zavarovancev dosezen v obdobju september 2001- december 2014 je znasal
80,49%, donos dosezen v obdobju gospodarske krize, to je 2008-2014, pa je znasal 21,84%.

Pokojninska druzba A, d.d. je imela konec leta 2014 40.325 zavarovancev PDPZ. Sredstva
zavarovancev so znasala 197.857.535 EUR. Nacrtujemo, da bomo v letu 2015 zavarovancem
ponudili pokojninski nacrt z nalozbeno politiko Zivljenjskega cikla.

Graf 1: Dosedanyi donosi
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II. Osnovne znacilnosti kritnega sklada

Naziv kritnega sklada: KRITNI SKLAD 1

Upravljavec kritnega sklada: POKOJNINSKA DRUZBA A, d.d.
Sedez druzbe: Tivolska cesta 48, Ljubljana

Drzava: Republika Slovenija

Maticna Stevilka kritnega sklada: 1640097001

Transakcijski rac¢un kritnega sklada: 0291 3025 5416 568

Dejavnost

Pokojninska druzba A, d.d., Ljubljana, je vpisana v sodni register pri Okroznem sodiscu v Ljubljani
pod vlozno stevilko 1/34827/00 z dne 26.06.2001. S sklepom Stg st. 2001/16019 z dne 23.10.2001
je bilo vpisano povecanje osnovnega kapitala , s sklepom sodisca Srg $t. 2003/04969 z dne
25.07.2003 je vpisana pripojitev Pokojninske druzbe SKB, s sklepom sodis¢a pod stevilko vlozka
1/34827/00 z dne 12.06.2007 pa je vpisana v sodni register uskladitev s prehodom na euro.
Osnovni kapital druzbe na dan 31.12.2014 znasa 3.734.226,34 EUR ter je razdeljen na 89.487
delnic. Vsaka kosovna delnica ima enak deleZ in pripadajoci znesek v osnovnem kapitalu.

Pokojninska druzba A, d.d. je pridobila dovoljenje za opravljanje dejavnosti prostovoljnega

dodatnega pokojninskega zavarovanja z odlo¢bo Agencije za zavarovalni nadzor stevilka 30200-

696/01 z dne 08.06.2001.

Dejavnost druzbe je izvajanje prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja s sledec¢imi

dejavnostmi:

- zbiranje premij prostovolinega pokojninskega zavarovanja in vodenje osebnih racunov
Zavarovancev,

- upravljanje s premozenjem pokojninske druzbe,

- izplacevanje pokojninske rente,

- upravljanja z zaprtimi in odprtimi vzajemnimi pokojninskimi skladi.

Organi upravljanja pokojninske druzbe

Uprava pokojninske druzbe:
- predsednik uprave: mag. Peter Filipi¢
- ¢lanica uprave: Karmen Dietner

Clani nadzornega sveta na dan 31.12.2014: Samo Ro$ - predsednica, Tatjana Cerin — namestnica,
clani: Janez Zivko, Dean Cerin, Mojca Cerne Pucer, Mojca Globoc¢nik, Matija Kranjc, Danilo
Toplek, Mladen Kaliterna, Matjaz Logar.

Druzba ima organizirane tri komisije, ki delujejo pod okriljem nadzornega sveta, in sicer Komisijo
za pokojninski nacrt, Komisijo za nalozbe in Revizijsko komisijo. Komisijo za pokojninski nacrt
vodi Vera Aljanci¢ Falez, Komisijo za nalozbe Marko Drazumeri¢, Revizijsko komisijo pa Dean
Cetin.

V letu 2014 pokojninska druzba formalno $e ni imenovala Odbora pokojninskega sklada, ampak je
le ta deloval v sklopu Komisije za nalozbe.
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Upravljavec sredstev kritnega sklada : Pokojninska druzba A, d.d.
Skrbnik kritnega sklada: Nova Ljubljanska banka d.d.

Revizijska druZzba: KPMG d.o.o.

Pooblasceni aktuar: Liljan Belsak
Notranji revizor: Sasa Krusnik

Podatki in informacije iz 253. ¢lena ZPIZ-2 so objavljeni na spletni strani Pokojninske druzbe
A, d.d. www.pokojninskad-a.si.

III.  Znacilnosti pokojninskega nacrta kritnega sklada

Upravljavec izvaja dodatno pokojninsko zavarovanja po dveh pokojninskih nacrtih: po
pokojninskem nacrtu PNA-O1 (pokojninski nacért kolektivnega prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja) in po pokojninskem nacrtu PNA-02 (pokojninski nacrt individualnega
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja). Sredstva zavarovancev po obeh
pokojninski nacrtih so zdruzena v skupno upravljanje.

Pokojninski nacrt prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja Pokojninske druzbe A je
bil predlozen v odobritev Ministrstvu za delo, druzino in socialne zadeve. Pristojni organ je
10.10.2000 izdal odlocbo st. 106-019/00-005, s katero je pokojninski nacrt odobril. Po tem datumu
so bile z odlocbami Ministrstva za delo, druzino in socialne zadeve odobrene naslednje spremembe
PN:

— dne 13. 5. 2001 z odloc¢bo $t. 106-019/00-013;

— dne 20. 10. 2004 z odlocbo st. 106-019/00-042 odobrena sprememba PN v delu, ki se nanasa
na moznost lastnega upravljanja netveganih nalozb, moznost lastnega izplacevanja
pokojninskih rent ter dodaja ¢len o nacinu spreminjanja PN;

— dne 11. 12. 2007 je bila z odloc¢bo st. 10600-1/2004 odobtrena sprememba PN v delu, ki se
nanasa na spremembe v zvezi z nalozbeno politiko ter v zvezi z obveznostjo sklenitve
pogodbe o opravljanju skrbniskih storitev.

PNA-02 je bil predlozen v odobritev Ministrstvu za delo, druzino in socialne zadeve in odobren s
strani pristojnega organa dne 17. 10. 2001 z izdajo odlo¢be o odobritvi PN st. 106-019/00-018. Po
tem datumu so bile z odlocbami Ministrstva za delo, druzino in socialne zadeve odobrene
naslednje spremembe PN:

— dne 20. 10. 2004 z odlocbo st. 106-019/00-041;
— dne 11. 12. 2007 z odlo¢bo $t. 10600-1/2004.

PNA-02 je po vsebini identicen PNA-01, razen v dolocilih, ki se nanasajo na posebnosti
individualnega prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja.

Poleg obveznih pogojev, ki jih je dolocal ZPIZ-1 (kdaj zavarovanec pridobi pravico do starostne
ali do predcasne pokojnine, kak$ni so pogoji za redno in izredno prenchanje zavarovanja,
minimalna viS§ina mesecne premije, maksimalni znesek neobdavcene premije, ...), so osnovni
pogoji pokojninskih nacrtov PNA-01 in PNA-02, ki jih je upravljavec glede na dolocila ZPIZ-1
lahko samostojno oblikoval, naslednji:


http://www.pokojninskad-a.si/

ﬁ‘ Pokojninska druzba A, d.d. pastnewtve o Roriot

— zavarovancem zagotavlja najmanj zajamcen donos v visini 50 % povprecne letne obrestne
mere na drzavne vrednostne papirje z dospelostjo nad enim letom na vplacane ciste premije;

— zavarovancem zagotavlja odkupno vrednost, ki je sestavljena iz Ciste premije, kapitalizirane z
zajamcenim donosom sredstev in sorazmernim delom tehni¢nih rezervacij za prevzeto
nalozbeno tveganje, ki so oblikovane v visini razlike med dejanskim donosom sredstev in
zajamcenim donosom; tehnicne rezervacije za prevzeto nalozbeno tveganje se pristejejo
zajamcenim sredstvom na osebnem racunu najkasneje ob izplacilu odkupne vrednosti, v
kolikor pa tehnicne rezervacije za prevzeto nalozbeno tveganje presezejo visino 10 %
zajamcenih sredstev, pa se skladno z dolocili pokojninskih nacrtov presezek takoj pripise
zajamcenim sredstvom na osebnem racunu;

— vstopna provizija znasa 3 % od vplacane premije ob njenem vplacilu;

— upravljavska provizija je padajoca in je za leto 2014 znasala 0,55% od vrednosti zavarovalno-
tehnicnih rezervacij letno, obracunava pa se mesecno v visini ene dvanajstine od 0,55% od

— e zavarovanec pridobi vrednosti teh rezervacij ob koncu meseca

— izstopne stroske (oziroma v primeru prenosa sredstev v drugi pokojninski nacrt stroski
prenosa) upravljavec obrac¢una samo v primeru izrednega prenehanja zavarovanja (ali prenosa
stedstev v drugi pokojninski nacrt) in sicer v visini 1 % odkupne vrednosti sredstev na
osebnem racunu na zadnji dan meseca pred mesecem izplacila;

— pravico do pokojnine po predpisih o obveznem pokojninskem zavarovanju pred izpolnitvijo
pogojev za pridobitev dodatne starostne pokojnine, ima pravico zahtevati mirovanje
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja od dneva pridobitve pravice do
pokojnine po predpisih o obveznem pokojninskem zavarovanju do izpolnitve pogojev za
pridobitev dodatne starostne pokojnine, lahko pa nadaljuje z vplacilom premije do izpolnitve
pogojev za pridobitev dodatne starostne pokojnine.

IV.  Opis naloZbenih ciljev, strategije in naloZbene politike

Pokojninska druzba A, d.d. je v preteklem 13-lethem obdobju izvajala pretezno upravljanje z
garancijo, preko pogodb o izlocenih poslih oz. preko zunanjih upravljavecev. V januarju 2014 smo
sporazumno prekinili pogodbi o upravljanju s Factor banko in Probanko, v juniju 2014 pa se
pogodbo o upravljanju s Perspektivo DZU, tako da od julija dalje sami upravljamo vsa sredstva
kritnega sklada.

Tabela 1: Donosnost po letib

2014 2013 2012 2011 2010
Skupaj KS 4,73% 1,69% 3,25% 2,20% 3,38%

Za leto 2010 so znacilni problemi visoke zadolzenosti nekaterih drzav evro obmocja in povecano
tveganje. Na delniskih trgih so bile visoke donosnosti na ameriskem in nemskem delniskem trgu
ter na razvijajocih se trgih, vendar ostaja delniska izpostavljenost upravljavcev nizka. Problemi
zadolzenosti evropskih drzav se v letu 2011 Se poglobijo, bonitetne agencije so mnogim drzavam
znizale ratinge, tudi Sloveniji. Prica smo velikim negotovostim na kapitalskih trgih in prakticnem
bankrotu grske drzave. Cene nemskih drzavnih obveznic so moc¢no porasle (donosnosti do
dospetja so drasticno padle), saj so investitorji v takih razmerah iskali predvsem varno zatocisce.
Nasprotno so se cene obveznic neinvesticijskega razreda znizale, prav tako pa so v zadnjem
cetrtletju moc¢no padle tudi cene slovenskih drzavnih obveznic. Klju¢ni delniski trgi so bili izrazito
negativni, z izjemo ameriskega delniskega trga, ki je belezil rahlo rast. V letu 2012 so problemi, s
katerimi se spopadajo evropske drzave, Se vedno prisotni. To se kaze v visokih nihanjih cen
drzavnih obveznic problemati¢nih drzav ter visokih donosnostih do dospetja. Po drugi strani pa so
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cene nemskih drzavnih obveznic Se porasle, kar pomeni izredno nizke donosnosti do dospetja teh
obveznic (10-letna obveznica je konec leta 2012 belezila donosnost do dospetja v visini 1,2%). Vsi
pomembni delniski indeksi so belezili obcutne rasti.

Leto 2013 je bilo prelomno za slovenski ban¢ni sistem, proti koncu leta se je zacela njegova
sanacija. Prislo je do 100% odpisov podrejenih obveznic slovenskih bank, Factor banka in
Probanka sta morali skupaj placati 6,2 mio EUR iz naslova garancije. Donosnost do dospetja
slovenske drzavne obveznice z zapadlostjo september 2024 se je v letu 2013 znizala iz 5,8% na
4,9%. Delniski indeksi razvitih trgov so belezili dvomestne rasti.

V letu 2014 je Evropska centralna banka z ekspanzivno denarno politiko delovala z namenom
ozivitve gospodarske rasti v posameznih drzavah. Donosnost do dospetja 10-letne nemske drzavne
obveznice se je v letu 2014 znizala iz 1,9% na 0,5%, slovenske drzavne obveznice z zapadlostjo
september 2024 pa iz 4,9% na 2,1%. Obcutno rast so belezili ameriski delniski indeksi ob pomoci
okrepljenega ameriskega dolarja (USD). Indeks S&P 500 je tako v letu 2014 ob upostevanju rasti
USD v primerjavi z EUR (rast je znasala 13,3%) zrasel za 206,3%. Visoko rast je belezil tudi
slovenski delniski indeks SBITOP (19,6%), medtem ko je nemski indeks DAX 30 zrasel le za 2,7%.

Tabela 2: Rezervacije, donos, zajamieni donos (v EUR)

2014 2013 2012 2011 2010
rezervacije 12.099.151  9.446.564 11.308.159 11.393.424 13.647.773
donos 46.413.684 38.859.310 37.417.062 34.003.425 33.106.257
zajam. donos 34.314.533 29.412.747 26.108.903 22.610.002 19.458.483
povpreéna sredstva 192.157.464 185.668.297 189.470.731 201.225.219 195.269.494
% rezervacii 6,10% 5,09% 5,97% 5,66% 6,99%

Stabilnost pokojninskih skladov lahko merimo tudi po visini rezervacij, ki so se oblikovale nad
zajamcenim donosom. V letu 2014 dosegajo te rezervacije 6,3% glede na povprecna sredstva v
upravljanju in so se v primerjavi z letom 2013 povecale za 2,6 mio EUR.

Graf 2: Gibanje vrednosti donosa in ajamienega donosa KS
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Graf 3: Lomljeni graf ustvarjenega donosa KS'1 na zadnji dan posameznega cetrtletja
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Lomljen graf ustvarjenega donosa za KS1
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Graf 4: Dejanski in zajamieni donos kritnega sklada po posameznib poslovnih letib,za obdobje od oblikovanja
kritnega sklada do 31.12. zadnjega poslovnega leta
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Tabela 3: Primerjava donosnosti sredstev najveljih izvajalcev pokojninskega zavarovanja na dan 31.12.2014

31.12.2014 PDA PRVA MOJA SKUPNA KVPS TRIGLAV
12 MESECEV 473%  9,06% 3.75% 4.15% 6,52%  15,44%
jan.08 - dec.14 21,84%  1892%  1418%  10,62%  1523%  39.28%
jan.03 - dec.14 6361%  5651%  60,58%  4899%  5190%  80,68%

Vir: Dnevnik, februar 2015, Lastni igratun
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V' primerjavi z ostalimi izvajalci dodatnega pokojninskega zavarovanja kritni sklad PDA po
donosnosti sredstev v prikazanih daljsih obdobjih zaseda drugo mesto.

V. Stevilo zavarovancev

Na dan 31.12.2014 je v dodatno pokojninsko zavarovanje vkljucenih 40.325 zavarovancev, kar je
za slaba 2% vec¢ kot na 31.12.2013, od tega je 50,7% zavarovancev moskega spola in 49,3%
zavarovancev zenskega spola. Povprecna starost zavarovanca je 45 let. Na dan 31.12.2014 ima
druzba 1923 zavarovancev, ki so zadrzali pravice.

Tabela 4: Stevilo zavarovancev po starostni struktnri in spolu

Stevilo zavarovancev

Starost Spol 200912 201012 201112 201212 201312 201412
od 17 do 21 M 52 38 36 59 55 51
od 17 do 21 Z 21 14 5 2 2 4
od 22 do 26 M 787 708 639 615 628 542
od 22 do 26 7 466 382 335 288 260 254
od 27 do 31 M 2277 2109 1949 1834 1721 1776
od 27 do 31 7z 1864 1726 1519 1386 1321 1261
od 32 do 36 M 3137 3165 3018 2844 2823 2790
od 32 do 36 7z 2980 2906 2465 2548 2452 2386
od 37 do 41 M 3060 3205 3169 3019 3026 3096
od 37 do 41 7z 3413 3370 3217 2996 3056 3089
od 42 do 46 M 3829 3758 3501 3142 2970 2933
od 42 do 46 7z 4822 4702 4096 3566 3326 3237
od 47 do 51 M 3682 3722 3641 3355 3313 3428
od 47 do 51 Z 4588 4639 4283 4041 4095 4281
od 52 do 56 M 3555 3618 3519 3076 3005 3108
od 52 do 56 Z 3954 4214 3588 3345 3433 3700
od 57 do 61 M 2382 2684 2450 1953 1911 2030
od 57 do 61 7 1439 1949 1575 1273 1227 1378
od 62 do 66 M 778 1054 952 720 551 539
od 62 do 66 7z 101 199 201 201 243 262
od 67 do 71 M 67 118 153 130 132 144
od 67 do 71 7 1 5 11 13 12 18
od 72 do 76 M 4 6 10 12 12 17
od 77 do 81 M 1 1 2 3 1
od 77 do 81 7. 1

Skupaj 47261 48291 44333 40420 39577 40325

Tabela 5: Gibanje stevila zavarovancev v obdobju 2014 - 2012

2014 2013 2012
Stanje na 31.12. 39577 40420 44333

Novi zavarovanci 2584 2920 2757
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Prenos iz drugega PN 429 591 767
Prenos na drugi PN 195 82 208
Smirti 68 78 85
Redno prenchanje 303 405 335
Izredno prenehanje 1699 3789 6809
Stanje na 31.12. 40325 39577 40420

VI.  Aktivnosti upravljavca kritnega sklada

Komunikacija je bila usmerjena na vse segmente strateskih javnosti. Prepoznavnost, tako
Pokojninske druzbe A, d.d., kot tudi dodatnega pokojninskega zavarovanja smo tudi letos gradili
preko javnih medijev. Skrbeli smo za dobro sodelovanje z vsemi mediji in za redno objavo tem
povezanih z dodatnim pokojninskim zavarovanjem, primernih za razlicne segmente javnosti. Kot
posebej uspesen projekt lahko izpostavimo portal Pokojninsko.finance.si, na katerem se redno
objavljajo aktualni prispevki povezani s pokojninskim zavarovanjem doma in v tujini in ki ga je v
letu 2014 obiskalo preko 60.000 uporabnikov. V posebni rubriki »druzbena odgovornost« so
izpostavljeni delodajalci, ki veljajo na podroc¢ju skrbi za socialno varnost zaposlenih pozitiven

zgled.

Poleg tega, da smo v lanskem letu dosegli, da je dodatno pokojninsko zavarovanje postalo eden
izmed kriterijev za izbor najboljsih zaposlovalcev Zlata nit, smo v letosnjem letu postali tudi
podpornik izbora. Sodelovanje poskusamo nadgraditi tudi v smeri, da bi dolgorocna skrb za
socialno varnost zaposlenih postala pomembna lastnost vsakega dobrega delodajalca.

Verjetnost vkljucitve v zavarovanje potencialnih strank, ki so v preteklosti odlasali z vkljucitvijo v
zavarovanje z izgovorom na splosno gospodarsko klimo ali nezanimanje s strani zaposlenih, se ni
izboljsala. Opazamo, da se zaposleni niso pripravljeni soociti z bodoc¢o socialno varnostjo, slepijo
se, da »bo ze kako«. S potrebo po dodatni pokojnini, ki je oddaljena poljubno stevilo let, se tezko
poistovetijo. Dodatno pa je sprememba pokojninske zakonodaje v letu 2013 pri zaposlenih
ponovno povzrocila nezaupanje v tovrstne dolgorocne nalozbe. S tega stalisca veliko naporov
posvecamo stalnemu osvescanju o nujnosti dodatnega pokojninskega zavarovanja. Skladno
zakonski moznosti, da imajo lahko druzbe ve¢ izvajalcev dodatnega kolektivhega pokojninskega
zavarovanja, smo naso ponudbo predstavili vsem vecjim druzbam, od ¢esar si v prihodnje obetamo
izbor za drugega izvajalca. Zaznali pa smo tudi pozitivho naravnanost do zavarovanja s strani
druzb v tujem lastnistvu.

Povecali smo obseg poprodajnih akcij v zavarovanih druzbah, da bi bili zaposleni bolj informirani
o ugodnosti, ki jim jo nudi delodajalec. Z omenjenimi aktivhostmi smo v nekaterih druzbah uspeli
povecati vkljucenost, drugje pa izboljsati obstojece zavarovanje.

Zavarovance smo obvescali o njihovem stanju zbranih sredstev, jih nagovarjali k izdelavi
informativnih izracunov dodatne pokojnine. V novicah smo poudatjali varnost sredstev in
moznost dedovanja sredstev v ¢asu varcevanja in po njem, ko se zavarovanec lahko odloci tudi za
rento z dedovanjem. Poudarjali smo pomen zgodnjega pricetka varcevanja, saj npr. deset letni
izpad ne pomeni le izpada privarcevanih sredstev desetih let, ampak tudi izpad obresti na vplacane
premije v zamujenih letih. Javnost smo seznanili z rezultati ankete o zadovoljstvu strank.
Opozarjali smo na visino pricakovanih javnih pokojnin v primerjavi z ostalimi ¢lanicami OECD.
Izpostavili smo prednost Pokojninske druzbe A, d.d., ki svojim zavarovancem nudi predc¢asno
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pokojnino, v mnogih primerih edini vir dohodka, ko zavarovanec $e nima izpolnjenih pogojev za
redno upokojitev.

Javnosti smo transparentno porocali o poslovanju druzbe, korektno smo nase donose primerjali z
donosi ostalih izvajalcev zavarovanja. Opozorili smo tudi na razlicne metode vrednotenja nalozb.
Ze res, da so si z prehodom na trzno vrednotenje nalozb doloceni izvajalci na prvi pogled izboljgali
rezultate, vendar pa so si poslabsali moznosti za prihodnja leta. Z izracunom smo prikazali, da ima
ne glede na metodo vrednotenja, Pokojninska druzba A, d.d. najugodnejse razmerje med donosom
in tveganjem nalozb. Bralce nasih novic smo poucili o pomenu visine upravljavske provizije na
sredstva ter pozvali zavarovance k zdruzitvi oziroma optimiziranju sredstev. Opozarjali pa smo
tudi na potrebnost oz. vlogo drzave, da preko svojih institucij osvesca in z dvigom davcne olajsave
spodbuja dodatno pokojninsko zavarovanje. Izracuni namre¢ kazejo, da je to najugodnejsa oblika
varcevanja za starost, saj zaposleni v svoji delovni dobi namre¢ v javni pokojninski sistem vplaca
vec sredstev, kot bo iz njega dobil.

Uprava je preko pristojnih institucij s svojimi strokovnimi staliS¢i poskusala vplivati na nadaljnji
razvoj prostovoljnega pokojninskega zavarovanja.

Tudi na letosnjem strokovnem srecanju v mesecu oktobru, ki je namenjeno vsem, ki jim je v
podjetju zaupana skrb za zaposlene, predvsem pa za predstavnike, ki so zadolzeni za izvajanje oz.
uvajanje dodatnega pokojninskega zavarovanja smo zabelezili veliko udelezbo, tako s strani
predstavnikov ze zavarovanih druzb, kot tudi druzb, ki zavarovanja Se niso uvedle. Gospod Peter
Filipi¢, predsednik uprave Pokojninske druzbe A, d.d. je predstavil kaksne bodo pokojnine ¢ez 10,
20, 30 let in kako jih zagotoviti. Gost letosnjega srecanja gospod Brane Gruban, mednarodno
akreditirani poslovni komunikator, je predstavil nedenarne oblike motiviranja in spodbujanja
zaposlenih. Vse bolj se namrec¢ zavedamo, da k organizacijski klimi in zadovoljstvu ter zavzetosti
sodelavcev pomemben delez prispeva obcutek socialne varnosti zaposlenih in ne zgolj kratkorocne
oblike denarnega nagrajevanja. V ta segment motivacijskih vzgibov vezanih na socialno varnost
zaposlenih pa zlahka kot odlocilen dejavnik umestimo tudi dodatno pokojninsko zavarovanje.
Uradni del je zakljucila gospa Karmen Dietner, clanica uprave Pokojninske druzbe A, d.d. s
predstavitvijo poslovanja druzbe v tekoc¢em letu.

Razvili smo uporabniku prijazno spletno orodje za informativni izracun pokojnine, ki vkljucuje
razlicne moznosti financiranja premije dodatnega pokojninskega zavarovanja. Orodje, ki omogoca
izracun najugodnejsega nacina varcevanja za starost, je dostopno na portalu Finance.si in na spletni
strani Pokojninske druzbe A, d.d.. Ker vse ve¢ ljudi dostopa do informacij preko mobilnih
odjemalcev, smo se odlocili razviti razlicico dosegljivo tudi temu segmentu uporabnikov v obliki
mobilne aplikacije »ePokojnina«.

V letosnjem letu smo uspesno presli na nov informacijski sistem za obdelavo strank (CRM), ki nam
ze omogoca lazje spremljanje in obdelavo obstojecih in potencialnih strank v segmentu trzenja in
komuniciranja.

V mesecu decembru 2014 so predstavniki nasih strank Ze deseti¢ zapored ocenjevali kakovost nase
storitve. Svojo oceno je podalo 59 anketirancev. Anketirancem smo tako kot v predhodnih anketah
postavili dve skupini trditev in jih poprosili, da z oceno 1 do 5 izrazijo svoje strinjanje ali
nestrinjanje s posamezno trditvijo. Prvo skupino vprasanj so tvorile trditve o prednostih poslovne
in nalozbene politike Pokojninske druzbe A, d.d.. Drugo skupino vprasanj pa so tvorile trditve o
kakovosti izvajanja nase storitve. Skupna ocena Pokojninske druzbe A, d.d. za leto 2014 znasa 4,47.
Ocena pridobljena na prvem sklopu vprasanj (prednosti Pokojninske druzbe A) znasa 4,29, ocena
kakovosti izvajanja storitve pa znasa 4,65. Veseli smo bili odziva na anketo. Rezultati ankete bodo
skupaj z opombami upostevani pri snovanju nadaljnjega razvoja in poslovanja Pokojninske druzbe

A, dd.
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Pokojninska druzba A, d.d. se naprej ostaja konkurencen in zaupanja vreden partner na podrocju
dodatnega pokojninskega zavarovanja. Temu v prid govorijo stabilni dolgoro¢ni donosi ob
najnizjih stroskih in t.i. zadruzno organizirana lastniska struktura. To nam bo tudi v bodoce v
pomoc pri ohranjanju obstojecih in pridobivanju novih strank.

VII. Obrestna mera, ki jo je upravljavec uposteval v izraCunu sorazmernega deleZa Clana
v donosu kritnega sklada

V poslovnem letu 2014 je bil zavarovancem pripisan letni donos v visini 4,73%. Konec leta 2014

oz na bilancni datum znasajo rezervacije nad zajamcenimi 6,1% od zavarovalno tehni¢nih
rezervacij.

VIII. Racunovodski in finan¢ni kazalniki poslovanja

v EUR

31.12.2014 31.12.2013 Indeks

1. Donosnost Cistih sredstev kritnega sklada 4,59 1,69 271,18
cisti dobicek kritnega sklada obracunskega obdobja 8.812.643 3.097.627 284,50
povprecna Cista vrednost sredstev kritnega sklada 192.157.464 182.918.522 104,91

2. Kazalnik stro§kov poslovanja 0,006 0,006 99,31
stroski poslovanja 1.145.068 1.116.090 102,60
povprecna Cista vrednost sredstev kritnega sklada 192.157.464 186.001.885 103,31

3. Stroski poslovanja v % od vplacane premije 5,82 5,54 105,05
stroski poslovanja * 100 1.145.068 1.116.090 102,60
vplacila oziroma premije 19.689.013 20.159.026 97,67

4. Rast vpladil v PDPZ (indeks) 97,67 96,85 100,84
vplacila v PDPZ v tekocem letu * 100 19.689.013 20.159.026 97,67
vplacila v PDPZ v preteklem letu 20.159.026 20.813.665 96,85

5. Povprecna izplacana odkupna vrednost 5.106,68 5.269,80 96,90
obracunane odkupne vrednosti 17.403.573 22.944.688 75,85
stevilo obra¢unov odkupne vrednosti 3.408 4.354 78,27

Donosnost cistih sredstev kritnega sklada za leto 2014 znasa 4,73% (izracunana iz mesecnih
podatkov) izra¢un po kazalniku pa znasa 4,59%, za leto 2013 pa 1,69%. Cisti dobi¢ek kritnega
sklada je izracunan kot razlika med financnimi prihodki in finan¢nimi odhodki. Povprecna cista
vrednost sredstev kritnega sklada pa je izracunana kot aritmeticna sredina ciste vrednosti sredstev
kritnega sklada na zadnji dan vsakega meseca v posameznem poslovnem letu.

Kazalnik stroskov poslovanja glede na povprecno ¢isto vrednost sredstev kritnega sklada za leto
2014 znasa 0,00, kazalnik stroskov poslovanja glede na vplacane premije pa 5,82. Stroski
poslovanja zajemajo obracunane stroske upravljaveca (upravljavsko provizijo) in stroske skrbnika.

Indeks rasti vplacane premije za leto 2014 znasa 97,67 za leto 2013 pa 96,85.

Povprecna izplacana odkupna vrednost v letu 2014 je bila 5.107 EUR, v letu 2013 pa 5.270 EUR.
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Racunovodsko porocilo kritnega sklada

patnewstea v Rorist zavarovancey

I. Ra¢unovodski izkazi kritnega sklada, skupaj s pojasnili k racunovodskim izkazom

1. BILANCA STAN]JA na dan 31.12.2014

v EUR
Pojasnila  31.12.2014  31.12.2013 Indeks
I. SREDSTVA 197.857.535 186.457.394 106,11
B. Financ¢ne naloZbe 1.1. 197.826.962 178.706.383 110,70
1. v posojila in depozite 1.1.1. 46.633.492  43.297.841 107,70
2. v posesti do zapadlosti, od tega: 1.1.2. 107.895.389  110.840.091 97,34
- dolzniski vrednostni papitji 107.895.389 110.840.091 97,34
4. vrednotene po posteni vrednosti, od tega 1.1.3. 43.298.081  24.568.450 176,23
- dolzniski vrednostni papitji 18.290.257  16.070.476 113,81
- lastniski vrednostni papirji 25.007.824 8.497.974 29428
C. Terjatve 1.2. 3.519 7.405.170 0,05

1. Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja
zajamcenega donosa 1.2.1. 289 7.313.948 0,00
2. Druge tetjatve 1.2.2. 3.230 91.221 3,54
D. Denarna sredstva in denarni ustrezniki 1.3. 27.054 345.841 7,82
II. OBVEZNOSTI 197.857.535 186.457.394 106,11
B. Financéne obveznost 1.4. 197.757.898 186.045.549 106,30
C. Poslovne obveznosti 1.5. 99.636 411.844 24,19
2. Obveznosti do upravljavea kritnega sklada 1.5.1. 91.045 95.835 95,00
4. Druge poslovne obveznosti 1.5.2. 8.591 316.009 2,72

2. IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA za leto 2014

v EUR
Pojasnila  31.12.2014  31.12.2013 Indeks
I. Vpladila oziroma premije 0 0 0,00
I1. Finanéni prihodki 2.1. 34.258.721  20.700.030 165,50
1. Prihodke od dividend in delezev 679.927 372.880 182,34
2. Prihodke od obresti 7.371.630 8.186.653 90,04
3. Dobicke pri odtujitvi financnih nalozb 433.427 101.524 426,92
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4. Prevrednotovalne financne prihodke iz naslova
spremembe postene vrednosti finanénih nalozb

patnewstea v Rorist zavarovancey

preko izkaza poslovnega izida 25.411.636  12.038.973 211,08
5. Drugi finanéni prihodki 362.103 0 0,00
Prihodki iz vplacil upravljavca zaradi
IV. nedoseganja zajamcenega donosa 2.2 289 7.550.181 0,00
VIII. Obracunani stroski upravljavca 2.3. 1.058.003 1.006.422 105,13
3. Provizija za upravljanje 1.058.003 1.006.422 105,13
IX. Odhodki v zvezi z banko skrbnico 2.4. 87.065 109.668 79,39
XI.  Finan¢ni odhodki 2.5. 24.301.300  24.036.494 101,10
2. Izgube pri odtujitvi finanénih nalozb 1.611.232 621.583 259,21
3. Prevrednotovalni finan¢ni odhodki iz naslova
spremembe postene vrednosti finanénih nalozb
preko izkaza poslovnega izida 22.690.068  23.414.912 96,90
Cisti dobi¢ek obratunskega obdobja +/- (I. +
II. + III. + IV. - V. + VI. + VII. - VIII. - IX. - X,
XIII. - XTI - XII.) 8.812.643  3.097.627 284,50
3. IZKAZ DENARNIH TOKOV za leto 2014
v EUR
31.12.2014 31.12.2013  Indeks
L Prejemki od vplacil premij ¢lanov kritega sklada 19.689.013 20.159.026 97,67
Izdatki iz naslova rednih in izrednih izplacil odkupne
1I. vrednosti premozenja in drugih pravic ¢lanov 16.750.781 22.696.312 73,80
Prejemki iz naslova prenosa premozenja clanov kritnega
III.  sklada: 1.347.110 1.243.805 108,31
1. iz drugega kritnega sklada v isti skupini kritnih skladov 0 0 0,00
2. iz drugega kritnega sklada, ki izvaja drug pokojninski
nacrt, znotraj istega upravljavca oziroma gospodarske druzbe 0 0 0,00
3. iz drugega kritnega sklada, ki ga upravlja drug
upravljavec oziroma gospodarska druzba 1.347.110 1.243.805 108,31
Izdatki iz naslova prenosa premozenja clanov kritnega
IV.  sklada: 652.791 248376 262,82
1. na drug kritni sklad v isti skupini kritnih skladov 0 0 0,00
2. na drug kritni sklad, ki izvaja drug pokojninski nacrt,
znotraj istega upravljavea oziroma gospodarske druzbe 0 0 0,00
3. na drug kritni sklad, ki ga upravlja drug upravljavec
oziroma gospodarska druzba 652.791 248.376 262,82
Presezek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovanja (I. -
V. II. + III. - IV.) 3.632.550 -1.541.858  -235,60
Prejemki od upravljavea, iz naslova nedoseganja zajamcenega
VI.  donosa, v skladu s pokojninskim na¢rtom 7.313.948 0 0,00
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VII.  Prejemki pri prodaji financnih nalozb 196.161.693  149.131.885 131,54
VIIIL.  Izdatki pri nakupu financ¢nih nalozb 210.124.935  150.747.293 139,39
IX.  Prejemki pri prodaji nalozbenih nepremic¢nin 0 0 0,00
X. Izdatki pri nakupu nalozbenih nepremicnin 0 0 0,00

Drugi prejemki od finanénih nalozb in nalozbenih

nepremicnin (prejete najemnine, obresti, dividende in
XI.  podobno) 2.697.955 3.202.137 84,25
XII.  Izdatki za placilo drugih obveznosti

Presezek prejemkov (izdatkov) pri §iritvi poslovanja in

pti upravljanju premoZenja (V. + VI. + VII. - VIII. +
XIII. IX.-X. + XI. - XII.) -318.788 44.871 -710,45
XIV. Zacetno stanje denarnih sredstev kritnega sklada 345.841 300.970 114,91
XV. Koncno stanje denarnih sredstev kritnega sklada 27.053 345.841 7,82

Izkaz pripisa dobicka in izkaz premozenja kritnega sklada sta del razkritij k racunovodskim
izkazom.

I1. Pojasnila k racunovodskim izkazom

IzhodiSc¢a za pripravo racunovodskih izkazov

Letno porocilo kritnega sklada KS1 za leto 2014 je pripravljeno v skladu z ZPIZ-2, ter sklepom in
drugimi predpisi, izdanimi na podlagi ZPIZ-2, mednarodnimi standardi ra¢unovodskega porocanja,
dolo¢enimi z Uredbo (ES) st. 1606/2002 Evropskega patlamenta in Uredbo Komisije (ES) st.
1126/2008.

Sheme rac¢unovodskih izkazov ter razkritja k racunovodskim izkazom za poslovno leto 2014 in
poslovno leto 2013 so pripravljeni v skladu z doloc¢ili Sklepa o letnem porocilu in medletnih
racunovodskih izkazih pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih
skladov, ki ga je izdala Agencija za zavarovalni nadzor.

Racunovodski izkazi pokojninske druzbe so pripravljeni na podlagi izvirnih vrednosti, razen
financnih sredstev razpolozljivih za prodajo in finan¢nih sredstev vrednotenih po posteni vrednosti
preko izkaza poslovnega izida.

Funkcijska in predstavitvena valuta

Racunovodski izkazi so predstavljeni v evrih, ki so funkcijska in porocevalska valuta pokojninske
druzbe.

Preracun tujih valut

Transakcije v tuji valuti se pretvorijo v funkcijsko valuto po prodajnem tecaju poslovne banke.
Obveznosti in denarna sredstva, izrazena v tuji valuti na dan bilance stanja, se preracunajo v
domaco valuto po takrat veljavnem referencnem tecaju ECB. Ucinki prevedbe, ki nastanejo pri
prevedbi denarnih postavk, izrazenih v tuji valuti, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida.
Pomembnost racunovodskih postavk
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Pomembne postavke v bilanci stanja so tiste, ki na bilan¢ni datum presegajo 1 odstotka celotne
aktive, kar na dan 31. 12. 2014 znasa 1.978.575 EUR (na 31. 12. 2013 znasa 1.864.574 EUR).
Pomembne postavke izkaza poslovnega izida so tiste, ki presegajo 2 odstotka vrednosti
obracunane kosmate zavarovalne premije v poslovnem letu, kar za leto 2014 znasa 393.780 EUR,
za leto 2013 pa 403.181 EUR.

Prva uporaba MSRP

V letu 2013 je Agencija za zavarovalni nadzor izdala Sklep o letnem porocilu in medletnih
ra¢unovodskih izkazih pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih
skladov. Navedeni Sklep doloc¢a podrobnejSo vsebino letnega porocila. Letno porocilo mora biti
pripravljeno v skladu z MSRP.

Pred uveljavitvijo tega sklepa so bili racunovodski izkazi KS1 sestavljeni v skladu s Sklepom o
lethem porocilu in trimesecnih racunovodskih izkazih zavarovalnic — SKIL. 2009. Racunovodski
izkazi (izkaz izida kritnega sklada in prikaz sredstev in obveznosti kritnega sklada) so bili v
prejsnjem porocevalskem obdobju prikazani v dodatku letnega porocila Pokojninska druzba A,
d.d.. Vse postavke v racunovodskih izkazih kritnega sklada so bile ovrednotene v skladu z MSRP
od 1. 1. 2007. Ker prikaz ra¢unovodskih izkazov ni bil skladen z zahtevami MSRP, se
ra¢unovodski izkazi v tem letnem porocilu smatrajo kot prvi letni racunovodski izkazi v skladu z
MSRP.

Ker so bila vsa sredstva in obveznosti pripoznana od 1.1.2007 v skladu z zahtevami MSRP, ne
ugotavljamo nobene prerazvrstitve sredstev ali obveznosti, ravno tako ne nobenih vplivov na
financni polozaj, finanéno uspesnost in denarne tokove.

Novo sprejeti standardi in pojasnila

Seznam novih in $e neveljavnih EU MSRP standardov, izjav in sprememb veljavnih standardov (na
dan 22. januar 2015), v zvezi z razkritji v racunovodskih izkazih pripravljenih v skladu z MSRP, kot
jih je sprejela Evropska Unija (EU), za letno racunovodsko porocanje in poslovno leto, ki se je
koncalo 31. decembra 2014.

Novi standardi in pojasnila navedeni v nadaljevanju Se niso veljavni in se med pripravo letnih
ra¢unovodskih izkazov na dan 31. december 2014 niso upostevali: [LAS .30 (a)):

Dopolnila k MRS 19 — ZasluZki zaposlencev: Prispevki zaposlenih

(Velja za letna obracunska obdobja, ki se zacnejo 1. 2. 2015. Uporablja se za nazaj. Uporaba pred
tem datumom je dovoljena.)

Spremembe so pomembne zgolj za programe z dolo¢enimi zasluzki' oziroma izpolnjevanje zahtev,
ki se nanasajo na prispevke zaposlenih ali tretjih oseb. Gre za prispevke, ki:

= jih dolocajo formalne dolocbe programa;

" 50 povezani z opravljeno storitvijo; in

" so neodvisni od Stevila let delovne dobe.
V primeru, da so ta merila izpolnjena jih lahko (ni pa nujno) druzba uposteva kot zmanjsanje
stroskov sluzbovanja v obdobju, ko je bila zadevna storitev opravljena.

Druzba, pojasnjuje da dopolnilo ne bo vplivalo na ra¢unovodske izkaze, saj nima programov z
doloc¢enimi zasluzki, ki se nanasajo na zaposlene ali tretje osebe.

1
Post-employment defined benefit plans or other long-term employee defined benefit plans
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OPMSRP 21 Dajatve

(Velja za letna obracunska obdobja, ki se za¢nejo 17. 6. 2014. Uporablja se za nazaj. Uporaba pred
tem datumom je dovoljena.)

Pojasnilo daje smernice k opredelitvi obvezujocega dogodka, na podlagi katerega nastane
obveznost ter dolocitvi ¢asovnega okvirja za pripoznanje obveznosti placila dajatve.

V skladu s pojasnilom je obvezujoci dogodek tisti, ki sprozi placilo dajatve, kot je opredeljen z
zakonodajo, obveznost placila dajatve pa se pripozna ob nastanku tega dogodka.

Obveznost placila dajatve se pripozna postopoma, ¢e obvezujoc¢i dogodek nastopi v dolocenem
¢asovnem obdobju.

Ce je obvezujoci dogodek doseganie najniZjega praga dejavnosti (kot so najniZji znesck ustvarjenih
prihodkov ali prodaje ali proizvedenih outputov), se ustrezna obveznost pripozna, ko je dosezen ta
Pojasnilo nadalje doloc¢a da, druzba nima posredne obveze placati dajatve, ki se sprozi s
poslovanjem v prihodnjem obdobju, ¢e mora zaradi gospodarskih razlogov nadaljevati poslovanje
v navedenem prihodnjem obdobju.

Druzba, pojasnjuje da pojasnilo na dan prve uporabe ne bo pomembno vplivalo na racunovodske
izkaze, saj ne zahteva spremembo racunovodskih usmeritev glede dajatev.

MSRP 3 Poslovne zdruzitve

Dopolnilo k MSRP 3 Poslovne zdruzitve (posledi¢no vkljucujejo spremembe ostalih standardov)
pojasnjuje ko gre pri financnem instrumentu za pogojno nadomestilo; v tem primeru se skladno z
MRS 32 instrument razvrsti kot obveznost ali kapital. Nadalje dopolnilo pojasnjuje, da je pogojno
nadomestilo razvrséeno kot sredstvo ali obveznost potrebno na dan porocanja meriti po posteni
vrednosti.

Druzba ne izkazuje pogojno nadomestilo, zato njegovo metjenje po posteni vrednosti na dan
porocanja vpliva na racunovodske izkaze ne odraza.

ITI. Pomembne rac¢unovodske usmeritve

Pri pripravi racunovodskih izkazov kritnega sklada za leto 2014, so bile upostevane naslednje
ra¢unovodske predpostavke in usmeritve:

e Casovna neomejenost poslovanja kritnega sklada

e Poslovni dogodki se evidentirajo v poslovnih knjigah, ko se pojavijo oziroma so zajeti v
ra¢unovodske izkaze, ¢e so nastali v obdobju, na katero se izkazi nanasajo

e Racunovodski izkazi izkazujejo le tista sredstva in obveznosti, ki se nanasajo na poslovanje
kritnega sklada

e Odhodki so pripoznani na podlagi neposredne povezave nastanka stroskov in pridobitve
prihodkov.

Spodaj opredeljene racunovodske politike, ki so predstavljene v prilozenih ra¢unovodskih izkazih,
je upravljavec kritnega sklada dosledno upostevala pri pripravi racunovodskih izkazov za leto 2014
in za primerjalno obdobje 2013

Finan¢éne naloZbe

Upravljavec kritnega sklada razporeja, glede na namen pridobitve, financna sredstva kritnega sklada
v naslednje kategorije:
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- financna sredstva merjena po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida,
- financna sredstva v posesti do zapadlosti

- posojila in depoziti

- terjatve

Financéne nalozbe kritnega sklada varcevanja se ob zacetnem pripoznanju razvrstijo ali med
financna sredstva izmerjena po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida ali med v financne
nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo.

Nakupi in prodaje posameznih finanénih nalozb se pripoznajo na dan trgovanja, to je dan, ko se je
druzba zavezala, da bo posamezno nalozbo nabavila ali prodala. Vrednotenje finanénih nalozb se
izvaja dnevno.

Financne naloZbe za katere se ugotavlja poStena vrednost, se razvr§¢ajo v naslednje nivoje:

Nivo 1 predstavlja vrednotenje na podlagi trznih cen, pridobljenih na delujocem trgu za identi¢na
sredstva (borzne cene). V to skupino se razvrsti finanéne nalozbe za katere obstaja trzna cena na
delujoc¢em trgu. Prav tako se v to skupino razvrsti izvedene finanéne instrumente, ki kotirajo na

trgu.

Nivo 2 vkljucuje vrednotenje z uporabo primerljivih trznih podatkov (razen kotirajocih cen
identi¢nih sredstev), pridobljenih posredno ali neposredno za identi¢no ali podobno sredstvo ter
generi¢ne cene pridobljene v Bloomberg sistemu.

Nivo 3 pa predstavlja vrednotenje na podlagi modelov vrednotenja z uporabo pretezno netrznih
podatkov. V to skupino druzba razvrsti nalozbe v delnice podjetij, za katere ne obstaja delujoci trg
in se jih vrednoti z uporabo modelov vrednotenja, ki vsebujejo pretezno netrzne podatke, ter
nalozbe v vrednostne papirje, vrednotene po posteni vrednosti, za katere druzba posteno vrednost
ugotavlja po internih modelih. V to skupino so vkljuceni tudi posojila in depoziti, saj tudi na njih
druzba z internimi modeli redno preverja ali obstajajo znamenja slabitve.

Financna sredstva merjena po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida

Financna sredstva razporejena v skupino po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida se
merijo po posteni vrednosti. Spremembe postene vrednosti iz te skupine se pripoznajo neposredno
v izkazu poslovnega izida.

Postene vrednosti kotirajocih vrednostnih papirjev na aktivnih trgih temeljijo na trenutnih
ponudbenih cenah. Ce ne obstaja aktivni trg, druzba izra¢una posteno vrednost finanénih sredstev
z uporabo razlicnih tehnik vrednotenja. Te vkljucujejo uporabo transakcij med dobro obvesc¢enimi
strankami, metode diskontiranih denarnih tokov in druge tehnike vrednotenja, ki jth po navadi
uporabljajo udelezenci na trgu. Za nalozbe, kjer je postena vrednost tezko dolocljiva druzba
uposteva nabavno vrednost, ki pa se preverja za potrebo po oslabitvi.

Nakupi in prodaje posameznih financ¢nih nalozb po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida
se pripoznajo na dan trgovanja, to je dan, ko se je druzba zavezala, da bo posamezno nalozbo
nabavila ali prodala. Financ¢ne nalozbe po posteni vrednosti skozi poslovni izid se v skladu z IAS
39 razvrstijo po zacetnem pripoznanju.

Finan¢no sredstvo se razvrsti v to kategorijo, v kolikor so bila pridobljena izklju¢no z namenom
nadaljnje prodaje v kratkem casu oziroma ustvarjanja dobickov na kratek rok.

Financna sredstva v posesti do zapadlosti
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Upravljavec kritnega sklada pripozna financna sredstva z dolocljivimi placili in doloc¢eno
zapadlostjo kot financ¢ne nalozbe v posesti do zapadlosti, za katere upravljavec izpri¢uje namen in
sposobnost posedovati jih do zapadlosti. Nalozbe, ki jih ima kritni sklad za nedolocen ¢as oziroma
s katerimi namerava trgovati, niso razporejene v to skupino. Nalozbe, ki so prepoznane kot
financ¢ne nalozbe do zapadlosti se vrednotijo po metodi odplacne vrednosti z uporabo metode
efektivne obrestne mere. Odpla¢na vrednost je iztacunana z razmejitvijo diskonta /premije ob
pridobitvi skozi celotno dobo do zapadlosti. Vsi dobicki in izgube (oslabitev ali ucinki
amortiziranja premije) iz nalozb, ki so vrednotene po odplacni vrednosti, se pripoznajo v izkazu
poslovnega izida.

Nakupi posameznih finanénih nalozb do zapadlosti se pripoznajo na dan sklenitve posla.

Posojila in depoziti

Posojila in depoziti so financna sredstva z doloc¢enimi ali dolocljivimi placili, s katerimi se ne trguje
na organiziranem trgu. Posojila in depoziti se pripoznajo kot sredstvo v zneskih, ki izhajajo iz
ustreznih listin ob predpostavki, da bodo poplacani. Pripoznajo se na dan poravnave, ko so
zagotovljena denarna sredstva.

Posojila in depoziti se merijo po metodi odplacne vrednosti z uporabo metode efektivne obrestne
mere. Financne nalozbe v obliki finan¢nih posojil se ob zacetnem pripoznanju izmeri po placanem
znesku, ki se steje kot glavnica posojila. Povecujejo se za pripisane obresti, zmanjsujejo pa se za
vnovcene zneske.

Stroski posla, ki bi bili s tem neposredno povezani, v zvezi s tovrstnimi nalozbami ne nastajajo.

Slabitve financ¢nih sredstev

Slabitve finan¢nih sredstev, merjenih po odplacni vrednosti

Upravljavec kritnega sklada vsako porocevalsko obdobje oceni ali obstaja nepristranski dokaz o
oslabitvi financ¢nega sredstva oziroma skupine financnih sredstev. Financno sredstvo oziroma
skupina financnih sredstev je oslabljena in izgube nastanejo le v kolikor obstaja nepristranski dokaz
o oslabitvi kot posledica enega ali ve¢ dogodkov, ki so nastali po zacetnem pripoznanju sredstva in
imajo vpliv na prihodnje denarne tokove. V kolikor obstajajo nepristranski dokazi, da je prislo do
izgube pri posojilih ali financ¢nih sredstvih v posesti do zapadlosti, se znesek oslabitve izmeri kot
razlika med knjigovodsko vrednostjo sredstva in njegovo sedanjo vrednostjo prihodnjih denarnih
tokov, ugotovljeno na osnovi izvirne efektivne obrestne mere. Knjigovodska vrednost sredstva se
zmanjsa z uporabo konta popravka vrednosti in se prikaze kot izguba v izkazu poslovnega izida.
V kolikor se kasneje znesek izgube zmanjsa kot posledica dogodka, ki je nastopil po oslabitvi, se
odprava oslabitve izvede z zmanjSanjem konta popravka vrednosti.
Kazalci slabitev dolzniskih financnih sredstev, razvrscenih v skupino v posesti do zapadlosti, so
poleg spremembe ocenjenih diskontiranih bodocih denarnih tokov $e naslednji:

pomembne financne tezave izdajatelja,
- nezmoznost izpolnjevanja obveznosti izdajatelja,
- pokazatelji financnega stanja izdajatelja, ki kazejo na znake stecaja,
- nelikvidnost trgovanja z instrumentom posameznega izdajatelja, zaradi financ¢nih tezav.

Slabitve financnih sredstev, razporejenih v skupino namenjeno za prodajo
Upravljavec kritnega sklada vsako porocevalsko obdobje oceni ali obstaja nepristranski dokaz o

oslabitvi financ¢nega sredstva oziroma skupine financnih sredstev, razporejenih v skupino
namenjeno za prodajo. Financéno sredstvo oziroma skupina finan¢nih sredstev je oslabljena in
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izgube nastanejo le v kolikor obstaja dokaz o oslabitvi kot posledica enega ali ve¢ dogodkov.
Khnjigovodska vrednost sredstva se zmanjsa z uporabo konta popravka vrednosti in se prikaze kot
izguba v izkazu poslovnega izida.

V kolikor se kasneje znesek izgube zmanjsa kot posledica dogodka, ki je nastopil po oslabitvi, se
odprava oslabitve izvede z zmanjSanjem konta popravka vrednosti.

Kazalci slabitev dolzniskih finanénih sredstev, razvrscenih v skupino namenjeno za prodajo, so
poleg spremembe ocenjenih diskontiranih bodocih denarnih tokov $e naslednji:

- pomembne financ¢ne tezave izdajatelja,

- nezmoznost izpolnjevanja obveznosti izdajatelja,

- pokazatelji financnega stanja izdajatelja, ki kazejo na znake stecaja,

- nelikvidnost trgovanja z instrumentom posameznega izdajatelja, zaradi financ¢nih tezav.

Oblikovanje popravka vrednosti za posojila in terjatve

Upravljavec kritnega sklada vsako porocevalsko obdobje oceni ali obstaja nepristranski dokaz o
oslabitvi posameznega posojila oz terjatve. Posojilo in terjatev je oslabljena in izgube nastane le v
kolikor obstaja nepristranski dokaz o oslabitvi kot posledica enega ali ve¢ dogodkov (neplacevanje
pogodbenih obveznosti, verjetnost stecaja..), ki so nastali po zacetnem pripoznanju sredstva in
imajo vpliv na prihodnje denarne tokove. Knjigovodska vrednost sredstva se zmanjsa z uporabo
konta popravka vrednosti in se prikaze kot izguba v izkazu poslovnega izida. V kolikor se kasneje
znesek izgube zmanjsa kot posledica dogodka, ki je nastopil po oslabitvi, se odprava oslabitve
izvede z zmanj$anjem konta popravka vrednosti.

Pomemben pokazatelj pri presoji slabitve je izpolnjevanje pogodbenih obveznosti in ocenjena
vrednost zastavljenih nepremicnin. Druzba letno preverja ocenjeno vrednost zastavljenih
nepremicnin in po potrebi zahteva uradne cenitve, ki jih zagotavljajo posojilojemalci. V kolikor
vrednost primerljivih nepremic¢nin na trgu odstopa od vrednosti zastavljene nepremicnine, se
slabitev presodi na osnovi cenitve vescaka.

Terjatve

Upravljavec kritnega sklada razclenjuje terjatve na terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja
zajamcenega donosa in na druge terjatve. Kot terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja
zajamcenega donosa so misljene terjatve do upravljavca, ki mora na vplacana sredstva
zavarovancev zagotavljat najmanj zajamcen donos, v kolikor tega ne zagotavlja mora razliko do
zajamcenega donosa ob prekinitvi zavarovanja vplacat na osebni racun zavarovanca.

Med drugimi terjatvami pa so vkljucene tetjatve iz naslova zapadlih obresti, terjatve za stroske
upravljanj in terjatve za prodane financ¢ne nalozbe

Terjatve vseh vrst se ob zacetnem pripoznanju izkazujejo v zneskih, ki izhajajo iz ustreznih listin,
ob predpostavki, da bodo poplacane. Upravljavec kritnega sklada v vsakem obracunskem obdobju
preverja udenarljivo vrednost terjatev.

Terjatve se vrednotijo glede na individualno presojo posamezne tetjatve. Ce obstajajo objektivni
dokazi, da je treba terjatve oslabiti, se zmanjsa knjigovodska vrednost tetjatve in pripozna izguba iz
naslova oslabitve v poslovnem izidu.

Odpisi terjatev se izvajajo na podlagi utemeljenih listin o financni nesposobnosti dolznika, sklepa
sodis¢a o neizterljivosti in ekonomski neupravicenosti postopka izterjave.

Denarna sredstva in denarni ustrezniki
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V racunovodskih izkazih se kot denar in denarni ustrezniki prikazuje denar na transakcijskem
rac¢unu kritnega sklada. V okviru transakcijskega racuna ni dogovorjenih samodejnih zadolzitev.

Finan¢ne obveznosti

Upravljavec izkazuje med finanénimi obveznostmi obveznosti do zavarovancev iz naslova
dejavnosti dodatnega pokojninskega zavarovanja po kolektivnem in individualnem pokojninskem
nacrtu. Upravljavec ima oblikovan en kritni sklad. Kritni sklad je kritno premozenje, namenjeno
kritju obveznosti pokojninske druzbe iz naslova prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja.

Obveznosti iz naslova prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja so sestavljene iz dveh
delov, in sicer zajamcene obveznosti in dodatne nadzajaméene obveznosti za pokrivanje negativne
razlike med dejansko in potrebno stopnjo donosnosti. Minimalna zajamcena stopnja donosnosti po
ZPIZ-2 znasa 40% povprecne letne obrestne mere na drzavne vrednostne papirje z dospelostjo
nad enim letom. Zajamcena stopnja donosnosti po pokojninskih nacrtih druzbe pa znasa 50%
povprecne letne obrestne mere na drzavne vrednostne papitje z dospelostjo nad enim letom.
Ministrstvo za finance objavlja koeficient za izracun zajamcene vrednosti v Uradnem listu RS.

Upravljavec oblikuje obveznosti do racunov pokojninskih zavarovancev na podlagi zbrane ciste
premije zavarovancev, ki se dnevno pripisuje na osebne racune zavarovancev. Cista premija
zavarovancev se izracuna tako, da se od vplacane bruto premije odstejejo vstopni stroski. Na
podlagi objavljene zajamcene stopnje donosnosti se na posameznem osebnem ra¢unu obracuna in
pripise zajamcen donos in donos nad zajamcenim donosom. Obracun se izvede do 15. v mesecu za
pretekli mesec. V kolikor je na obracunski dan na posameznem osebnem racunu vrednost
dejanskih sredstev nizja od vrednosti zajamcenih sredstev se vzpostavi tetrjatev do kapitala druzbe,
ki se placa iz sredstev druzbe, kadar zavarovanec izstopi iz zavarovanja, v kolikor le-ta Se obstaja.
Visino obveznosti iz financ¢nih pogodb in njihovo zadostnost na mesecnem nivoju prevetja in o
njih izrazi letho mnenje pooblasceni aktuar.

Prihodki in odhodki nalozb se izkazujejo v izkazu poslovnega izida kritnega sklada in se direktno
pripoznajo na osebnih rac¢unih zavarovancev. Vplacila premij, realizirani kapitalski dobicki in
izgube so vkljuc¢ene v to postavko. Vstopni stroski in upravljavska provizija kot odhodek sklada sta
prav tako vkljucena v tej postavki.

Poslovne obveznosti

Kratkorocne in dolgorocne obveznosti vseh vrst se ob zacetnem pripoznanju izkazujejo z zneski,
ki izhajajo iz ustreznih listin, ob predpostavki, da upniki zahtevajo njihovo poplacilo. Obveznosti
se kasneje povecujejo s pripisanimi donosi (obresti, druga nadomestila), za katere obstaja sporazum
z upnikom. Obveznosti se zmanjsujejo za odplacane zneske in morebitne drugaéne poravnave v
dogovoru z upnikom. Dolgoro¢ne obveznosti se zmanjsujejo tudi za tisti del, ki bo moral biti
poplacan v manj kot letu dni, kar se izkazuje med kratkoro¢nimi obveznostmi.

Pri kratkoroc¢nih obveznostih se loc¢eno izkazujejo obveznosti iz nakupa vrednostnih papitjev in
drugih finan¢nih instrumentov, obveznosti do upravljavca kritnega sklada, obveznosti za izplacilo

odkupne vrednosti do zavarovancev kritnega sklada in druge obveznosti.
Prihodki in odhodki

Prihodki obsegajo prihodke od nalozb oz financ¢ne prihodke in prihodke iz vplacil upravljavca
zaradi nedoseganja zajamcéenega donosa.
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Finan¢ni prihodki obsegajo prihodke od obresti, prihodke od dividend, dobicke pri odtujitvah
nalozb, spremembe postene vrednosti finan¢nih sredstev po posteni vrednosti skozi poslovni izid
ter pozitivne tecajne razlike. Prihodki iz obresti se pripoznajo v poslovnem izidu ob njihovem
nastanku z uporabo metode efektivne obrestne mere. Prihodki od dividend se v izkazu poslovnega
izida pripoznajo na dan, ko je uveljavljena delnicarjeva pravica do placila, kar je pri podjetjih, ki
kotirajo na borzi, praviloma datum, ko pravica do tekoce dividende preneha biti povezana z
delnico. Dobicki in izgube iz tecajnih razlik se izkazejo v ¢istem znesku.

Odhodki obsegajo obrac¢unane stroske upravljavca, odhodke v zvezi z banko skrbnico, financne
odhodke in druge odhodke, ki v skladu s pravili upravljanja neposredno bremenijo kritni sklad.

Obrac¢unani stroski upravljavea so stroski, ki jih upravljavec obracunava v skladu s pokojninskim
naértom in sicer vstopna provizija, upravljavska provizija in izstopna provizija.

Finan¢ni odhodki obsegajo odhodke iz naslova obracunanih obresti, odhodke upravljanja sredstev,
spremembe postene vrednosti financénih sredstev po posteni vrednosti skozi poslovni izid,

negativne tecajne razlike, izgube pri odtujitvah nalozb in odhodke zaradi oslabitve vrednosti
finan¢nih sredstev.

IV. Pomembni dogodki po datumu obracunskega obdobja

Po dnevu bilance stanja niso nastale taksne okolis¢ine ali nastopili dogodki, ki bi vplivali na
izdelavo racunovodskih izkazov za poslovno leto 2014.

V. Izkazi v skladu s Sklepom o letnem porocilu in medletnih racunovodskih izkazih
pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih skladov

1. IZKAZ PRIPISA DOBICKA za leto 2014

v EUR

Pojasnila  31.12.2014 31.12.2013

V primeru sorazmernega deleza ¢lana v dobicku kritnega
a. sklada 3.1. 8.812.643  3.097.627

Cisti donos obracunskega obdobja +/-

- pripis zajamcenega donosa, ki je v skladu s pokojninskim
nacrtom pripisan osebnim racunom c¢lanom 3.1.1. 4.901.786  3.305.502

- pripis donosa nad zajaméenim donosom, ki je v skladu s

pokojninskim nacrtom pripisan osebnim racunom ¢lanom 3.1.2. 3.910.856  -207.874
+/- sprememba vrednosti iz nad-zajamcenega donosa, ki v

skladu s pokojninskim nacrtom niso pripisane osebnim racunom

¢lanom
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2. IZKAZ PREMOZEN]JA KRITNEGA SKLADA na dan 31.12.2014

v EUR

Vrednost

Delez

1. obveznice oziroma drugi dolzniski vrednosti papirji, katerih izdajatelj
je Republika Slovenija, Banka Slovenije, drzava ¢lanica EEA oziroma
OECD oziroma mednarodna finan¢na organizacija, oziroma za katere
jamci ena od teh oseb, brez omejitev,

2. obveznice oziroma drugi dolzniski vrednostni papirji istega izdajatelja,
s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev v
Republiki Sloveniji, drzavi ¢lanici EEA oziroma OECD, najvec 5%
matematicnih rezervacij,

4. delnice, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih
papitjev v Republiki Sloveniji, drzavi ¢lanici EEA oziroma OECD,
najvec 30% matematic¢nih rezervacij,

5. delnice, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih
papirjev, ¢e je njihov izdajatelj pravna oseba s sedezem v Republiki
Sloveniji, drzavi ¢lanici EEA oziroma OECD in ce so izdane kot
vrednostni papir, najve¢ 5% matemati¢nih rezervacij in najvec 1% istega
izdajatelja,

6. investicijski kuponi vzajemnih skladov oziroma delnice investicijskih
druzb, ki morajo po pravilih sklada imeti ve¢ kot polovico nalozb v
vrednostnih papitjih, ki ne dajejo zajamcenega donosa, skupno z
nalozbami pod 4. in 5. tocko tega ¢lena ne morejo presegati 30%
matematicnih rezervacij,

7. investicijski kuponi vzajemnih skladov oziroma delnice investicijskih
druzb, ki morajo po pravilih sklada imeti ve¢ kot polovico nalozb v
vrednostnih papitjih, ki dajejo zajaméeni donos, skupno ne morejo
presegati 40% matematicnih rezervacij,

10. nalozbe v depozite pri banki s sedezem v Republiki Sloveniji, drzavi
clanici EEA oziroma OECD, najve¢ 30% matematicnih rezervacij in
najvec 10% pri posamezni banki,

11. gotovino v blagajni oziroma na transakcijskem denarnem racunu
najvec 3% matemati¢nih rezervacij,

12. terjatve iz naslova posojil, zavarovanih z zastavno pravico na
nepremicnini, ¢e je zastavna pravica vpisana v zemljiski knjigi oziroma
drugi javni knjigi v Republiki Sloveniji oziroma drzavi ¢lanici in e visina
terjatve ni visja od 60% vrednosti nepremicnine najvec¢ 30%
matematicnih rezervacij in najvec 5% istega izdajatelja,

93.238.650

32.946.996

8.426.650

2.790.588

7.665.300

6.125.287

29.390.653

27.054

17.242.839

47.12%

16,65%

4.26%

1,41%

3,87%

3,10%

14,85%

0,01%

8,71%

Skupaj

197.854.016

100,00%
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VI. Pojasnila k bilanci stanja

Sredstva kritnega sklada varcevanja predstavljajo nalozbe v korist zavarovancev za dodatno
pokojninsko zavarovanje, ki na 31.12.2014 znasajo 197.854.016 EUR na dan 31.12.2013 pa
186.457.393 EUR. Od julija dalje vsa sredstva pokojninskih zavarovancev upravlja Pokojninska
druzba A, d.d. sama s pomocjo zunanjih partnerjev.

Tabela 6: Sredstva kritnega sklada glede na razvrstiter

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Nalozbe vrednotene do zapadlosti 107.895.389 110.840.091
Deporiti pri bankah (v skupini do zapadlosti) 24.065.050 21.492.277
Nalozbe po posteni vrednosti skozi poslovni izid 43.298.081 24.568.451
Deporziti pri bankah (ki niso v skupini do zapadlosti) 5.325.604 4.748.065
Posojila in terjatve 17.242.839 24.462.668
Denarna sredstva 27.054 345.841
Skupaj finan¢na sredstva iz financnih pogodb 197.854.016 186.457.393

Na bilan¢ni datum ima upravljavec 66,09% financnih nalozb pokojninskih zavarovancev
vrednotenih do zapadlosti, 24,57% nalozb je namenjenih trgovanju, 8,71% pa predstavljajo
hipotekarna posojila in terjatve. Med nalozbami vrednotenimi do zapadlosti so zajeti tudi depoziti z
doloc¢enim rokom zapadlosti.

Med posojili in terjatvami druzba v okviru kritnega sklada izkazuje posojila v visini 17.242.839
EUR, ki so zavarovana z zastavno pravico na nepremicninah.

Tabela 7: Sredstva kritnega sklada glede na vrsto nalogb

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Deporziti v Sloveniji 24.065.050 21.770.016
Tuji depoziti 5.325.604 4.470.327
Posoijila zavarovana z nepremicnino 17.242.839 17.057.499
Gotovina 27.054 345.840
Terjatve 0 7.405.169
Delnice in vzajemni skladi v Sloveniji 10.162.979 5.313.064
Delnice in vzajemni skladi v drzavah ES in OECD 14.844.845 3.184.910
Drzavne obveznice v Sloveniji 91.981.990 89.025.403
Bancne in ostale obveznice v Sloveniji 21.593.491 21.550.561
Obveznice v drzavah ES in OECD 12.610.165 16.334.604
Skupaj financ¢na sredstva iz finan¢nih pogodb 197.854.016 186.457.393

Premozenje iz finan¢nih pogodb se je povecalo za 6,1% v primertjavi s stanjem na 31.12.2013.
Struktura nalozb se je nekoliko spremenila glede na strukturo na 31.12.2013, saj smo povecali delez
nalozb v delnice in vzajemne sklade z zeljo po visjem donosu. 46,49% predstavljajo nalozbe v
drzavne obveznice (na 31.12.2013: 47,75%), 10,91% je nalozb v banc¢ne in ostale obveznice (na
31.12.2013: 11,56%), 14,85% nalozb v depozite (na 31.12.2013: 14,08%), 6,37% so nalozbe v
obveznice drzav ES in OECD (na 31.12.2013: 8,76%), 8,71% so nalozbe v posojila zavarovana z
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nepremicninami (na 31.12.2013: 9,15%), 12,64% je delnic in vzajemnih skladov (na 31.12.2013:
4,56%).

1.1. Financne naloZbe

Financéne nalozbe kritnega sklada varcevanja so razvrséene v skupino nalozbe v dolzniske
vrednostne papitje v posesti do zapadlosti, v skupino nalozbe po posteni vrednosti skozi poslovni

izid in v skupino nalozbe v posojila in depozite.

Tabela 8: Finanine nalogbe po vrsti nalogbe

v EUR
31.12.2014 31.12.2013
Financne nalozbe v posojila in depozite 46.633.492 43.297.841
Financne nalozbe v dolzniske VP v posesti do zapadlosti 107.895.389 110.840.091
Financne nalozbe po posteni vrednosti 43.298.081 24.568.450
Finanéne naloZbe 197.826.962 178.706.383
Tabela 9: Gibanje sredstev i3 financnib pogodb glede na razvrstitey
v EUR
NalozZbe po
NalozZbe v posteni Posojila,
posesti do  vrednosti skozi terjatve in
zapadlosti poslovni izid depoziti
Stanje 31.12.2013 110.840.091 24.568.451 51.048.851
Nakupi 93.028.850 51.398.643 69.609.517
Obrestovanje 2.912.396 1.140.288 1.664.435
Prevrednotenje 709.560 2.186.997 0
Dobicki in izgube 303.762 -490.748 0
Prodaja in zapadlosti 98.908.451 35.505.551 75.662.256
Slabitve 990.819 0 0
Stanje 31.12.2014 107.895.389 43.298.081 46.660.547

Spodnii tabeli prikazujeta vrednost sredstev iz finan¢nih nalozb sredstev zavarovancev vrednotenih

po knjigovodski vrednosti v primerjavi s posteno vrednostjo na dan 31.12.2014 in 31.12.2013.

Tabela 10: Sredstva i3, finaninih pogodb po knjigovodski in posteni vrednosti na dan 31.12.2014 in 31.12.2013

v EUR

31.12.2014 Knjigovodska Postena
vrednost vrednost

vrednotenje do zapadlosti 107.895.389 118.368.336
depoziti pri bankah 24.065.050 24.065.050
po posteni vrednosti skozi poslovni izid 48.623.685 48.623.685
posojila in terjatve 17.242.839 17.242.839
denarna sredstva 27.054 27.054
Financna sredstva iz financnih pogodb 197.854.017 208.326.964
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v EUR

31.12.2013 Knjigovodska Postena

vrednost vrednost

vrednotenje do zapadlosti 106.092.026 108.429.792

depoziti pri bankah 26.240.343 26.240.343

po posteni vrednosti skozi poslovni izid 29.316.516 29.316.516

posojila in terjatve 24.462.668 24.462.668

denarna sredstva 345.840 345.840

Financna sredstva iz financnih pogodb 186.457.393 188.795.159

Tabela 11: Finantna sredstva iz financnih pogodb po posteni vrednosti glede na nivo vrednotenja na dan

31.12.2014 in 31.12.2013

v EUR
2014 nivo 1 nivo 2 nivo 3 Skupaj
dolzniski VP do zapadlosti 38.381.196 79.987.140 0 118.368.336
lastniski VP po posteni vrednosti 9.553.756 12.663.480 2.790.588 25.007.824
dolzniski VP po posteni vrednosti 1.123.800 17.166.457 0 18.290.257
depoziti in posojila 0 0 46.633.493 46.633.493
Skupaj sredstva kritnega sklada 49.058.752  109.817.077 49.424.081 208.299.910

v EUR
2013 nivo 1 nivo 2 nivo 3 Skupaj
dolzniski VP do zapadlosti 113.177.858 0 0 113.177.858
lastniski VP po posteni vrednosti 5.992.193 0 2.505.781 8.497.974
dolzniski VP po posteni vrednosti 16.070.477 0 0 16.070.477
depoziti in posojila 0 0  50.703.011 50.703.011
Skupaj sredstva kritnega sklada 135.240.528 0 53.208.792 188.449.320

V nivo 1 druzba vkljucuje sredstva iz financ¢nih pogodb, ki so vrednotena na podlagi trzne cene oz.

borzne cene objavljene na ljubljanski borzi.

V nivo 2 je druzba na dan 31.12.2014 prerazporedila sredstva iz finan¢nih pogodba iz nivoja 1, ki

so vrednotene na podlagi generi¢ne cene pridobljene v Bloomberg sistemu. Na dan 31.12.2013 so

bile te nalozbe kvalificirane v nivo 1.

V nivo 3 so vkljucena sredstva iz financ¢nih pogodba, ki so nalozena v depozite in posojila, za

katere druzba z internim modelom presoja slabitev in nalozbe v lastniske vrednostne papitje

vrednotene po nabavni vrednosti in povecane za prevrednotenja, pri katerih se vrednost in potreba

po prevrednotenju preverja z modelom vrednotenja.
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Tabela 12: Gibanje lastniskib vrednostnib papirjev in hipotekarnibh posojil kritnega sklada varievanja v nivojn 3-
lastni model ocenjevanja postene vrednosti

v EUR

stanje  poveCanjav zmanjSanja v stanje

01.01.2014 letu letu 31.12.2013

lastniski vrednostni papirji 2.505.781 284.8006 2.790.587
hipotekarna posojila 17.057.499 1.032.541 847.201 17.242.839
Skupaj 19.563.280 1.317.347 847.201 20.033.426

Stanje lastniskih vrednostnih papirjev vrednotenih glede na lastni model ocenjevanja postene
vrednosti je na zacetku leta znasalo 2.505.781 EUR, v letu 2014 je upravljavec dodatno nakupil
183.746 lotov delnic ELOG po ceni 1,55 EUR, prevrednotenja v letu 2014 ni bilo, tako da znasa
konc¢no stanje 2.790.588 EUR.

Na dan 31.12.2014 se nalozbi v Vizijo in Hidrotehnik ni prevrednotovalo, saj ima upravljavec
podpisno pogodbo o prodaji navedenih delnic. Prodajna cena navedenih delnic pa je enaka
knjigovodski. Nalozba v Hidrotehnik je portfeljska nalozba namenjena trgovanju, ki prinasa visoko
dividendno donosnost. Na bilan¢ni datum ima kritni sklad 20,73% delez v druzbi Hidrotehnik,
nima pa nikakrsnega vpliva na poslovanje druzbe, ne sodeluje pri odlocanju in ne posluje z
omenjeno druzbo, v skladu z nalozbeno politiko bo nalozba prodana v letu 2015.

Pri hipotekarnih posojilih so med povecanji prikazane pogodbeno obracunane obresti med
zmanjasanji pa placane obresti.

1.1.1. Finan¢ne naloZbe v posojila in depozite
Na bilan¢ni datum ima upravljavec 23,57% finanénih nalozb v depozitih in hipotekarnih posojilih.
2,69% depozitov je pri tujih bankah, 2,36% depozitov pa je dolgorocnih. Posojila predstavljajo

8,71% financnih nalozb in so zavarovana z zastavno pravico na nepremicninah.

Med posojili druzba v okviru kritnega sklada izkazuje posojila v visini 17.242.839 EUR, ki so
zavarovana z zastavno pravico na nepremicninah. Cenitvena vrednost zastavljenih nepremicnin
znasa 42.906.000 EUR. Dana posojila Se niso zapadla oz so podaljSana, obveznosti iz naslova
obresti do konca leta 2014 so poplacane.

Tabela 13: Finanine nalogbe v posojila in depozite

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Deporziti na odpoklic 0 277.739
Tuji depoziti na odpoklic 5.325.604 4.470.327
Depoziti domacim bankam 24.065.050 21.492.277
Posojila zavarovana s hipoteko 17.242.839 17.057.499
Skupaj vrednost depozitov 46.633.493 43.297.841
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1.1.2. Financne naloZbe v posesti do zapadlosti

V strukturi finanénih nalozb predstavljajo najvecji delez nalozbe v posesti do zapadlosti, ki znasajo
na dan 31.12.2014 107.895.389 EUR, kar predstavlja 54,53% financ¢nih nalozb. Med finan¢nimi
nalozbami v posesti do zapadlosti so zajeti dolzniski vrednostni papirji. Povprec¢na efektivna

obrestna mera nalozb vrednotenih do dospetja na dan 31.12.2014 znasa 4,52%, na dan 31.12.2013
pa je bila 4,81%.

Tabela 14: Finanine nalogbe v posesti do zapadlosti

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Financne nalozbe v posesti do zapadlosti 107.895.389 110.840.091
Financne naloZbe v posesti do zapadlosti 107.895.389 110.840.091

1.1.3. Finan¢ne naloZbe vrednotene po posteni vrednosti

Na dan 31.12.2014 je v portfelju kritnega sklada 21,88% nalozb vrednotenih po posteni vrednosti.
Od tega je 42,24% nalozb v dolzniske vrednostne papirje in 57,75% nalozb v lastniSke vrednostne
papirje. Med lastniskimi vrednostnimi papitji pa je 2.790.587 EUR netrznih vrednostnih papirjev.
Pri netrznih nalozbah se vrednost in potreba po prevrednotenju preverja z modelom vrednotenja.
V letu 2014 ni bilo sprememb pri vrednotenju netrznih vrednostnih papirjev.

Tabela 15: V'rste financnib nalogh vrednotenib po posteni vrednosti

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Dolzniski vrednostni papirji po posteni vrednosti 18.290.257 16.070.474
Lastniski vrednostni papitji po posteni vrednosti 25.007.824 8.497.974
Finan¢ne naloZbe po posteni vrednosti 43.298.081 24.568.450

1.2. Terjatve

Na bilan¢ni datum so med terjatvami zajete terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja zajamcenega
donosa. V strukturi sredstev zavarovancev predstavljajo te terjatve zanematljiv delez sredstev.

1.2.1. 'Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja zajamcenega donosa

Tabela 16: Terjatve do upravljavea zaradi nedoseganja ajamienega donosa

v EUR
31.12.2014 31.12.2013

Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja zajamcenega
donosa 289 7.313.948

Med terjatvami do upravljavca zaradi nedoseganja zajamcenega donosa je na 31.12.2014 zajeta
terjatev v visini 289 EUR, ki se nanasa na nedoseganje zajamcenega donosa na 693 racunih
zavarovancev. V kolikor bo terjatev ob izstopu zavarovanca iz zavarovanja $e obstajala bo
poplacana iz sredstev druzbe.
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Terjatev do zunanjih upravljavcev izkazana na bilan¢ni datum 31.12.2013 pa je bila v letu 2014 v
celoti poravnana.

1.2.2. Druge terjatve

Druge terjatve zajemajo terjatve iz naslova prevec izplacanih vstopnih stroskov na transkacijski
racun upravljavca.

Tabela 17: Druge terjatve

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Druge terjatve 3.230 91.221

Druge terjatve 3.230 91.221

1.3. Denarna sredstva in denarni ustrezniki

Tabela 18: Denarna sredstva kritnega sklada

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Denarna sredstva in denarni ustrezniki 27.054 345.841

Denarna sredstva in denarni ustrezniki 27.054 345.841

Na dan 31.12.2014 upravljavec izkazuje na denarnem racunu kritnega sklada denarna sredstva v
visini 27.054 EUR.

1.4. Finanéne obveznosti

Finan¢ne obveznosti so obveznosti do zavarovancev prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja in se nanasajo na pokojninski nacrt kolektivnega in individualnega zavarovanja.
Financne obveznosti, ki so osnova za zagotavljanje dolgorocne varnosti zavarovancev zajemajo
zajamcena sredstva na osebnih racunih zavarovancev in rezervacije za donos visji od zajamcenega
donosa. Zajamcena sredstva sklada sestavljajo vplacila Ciste premije in pripisan zajamceni donos.
Zajamcen donos je donos, ki ga mora kritni sklad mesecno dosegati, stopnjo zajamcene donosnosti
pa izracunava Ministrstvo za finance. Donos nad zajamcenim pa predstavlja kumulativno vrednost
ustvarjenega donosa nad zajamcéenim donosom.

V letu 2014 je bil za zavarovance kritnega sklada varcevanja ustvarjen donos v vidini 4,73% letno,
zajamcen donos za leto 2014 pa je znasal 1,88%. Konec leta 2014 nadzajamcena vrednost sredstev
sklada predstavljala 6,11% vrednosti sklada, konec leta 2013 pa je predstavlja 5,30% vrednosti
sklada.

Tabela 19: Finanine obveznosti — ajamiena sredstva in donos nad zajamdéenim donosom

v EUR

donos nad

zajamcena zajamcCenim

sredstva donosom

Obveznosti iz finanénih pogodb na 31.12.2014 185.658.747 12.099.151
Obveznosti iz finan¢nih pogodb na 31.12.2013 176.598.985 9.446.564
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Obveznosti iz financnih pogodb na 31.12.2012 173.983.649 11.307.379

Obveznosti iz financ¢nih pogodb na 31.12.2011 181.871.238 11.393.405

Obveznosti iz financnih pogodb na 31.12.2010 195.160.205 13.647.773
Tabela 20: Finanine obveznosti za vplatano listo premijo in pripisan donos

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Financne obveznosti za vplacane ¢iste premije 165.941.427 159.861.045

Financne obveznosti za pripisan donos kritnega sklada 31.816.471 26.184.504

Financne obveznosti 197.757.898 186.045.549

Upravljavec kritnega sklada ima na dan 31.12.2014 oblikovanih za 197.757.898 EUR financnih
obveznosti (Cistih obveznosti do pokojninskih zavarovancev), kar je 6,30% vec¢ kot 31.12.2013, ko
je bilo oblikovanih 186.045.549 EUR matemati¢nih rezervacij.

1.4.1. Financne obveznosti za vplaCane Ciste premije

Tabela 21: Finanine obveznosti za vplacano listo premijo

v EUR
31.12.2014 31.12.2013
Financne obveznosti za vplacane Ciste premije 165.941.427 159.861.045

Financne obveznosti za vplacane Ciste premije znasajo na dan 31.12.2014 165.941.427 EUR in so
za 3,80% vidje kot na 31.12.2013.

Tabela 22: Gibanje financnih obvexnosti 3a vplacano cisto premijo v primerjavi 3 letom 2013

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Zacetno stanje na 01.01. 159.861.045 158.157.914
Vplacana bruto premija 21.036.123 21.402.831
Vstopni stroski -586.276 -604.249
Izplacila odkupnih vrednosti - neto premija 14.369.465 19.095.451
Konéno stanje na 31.12. 165.941.427 159.861.045

1.4.2. Financne obveznosti za pripisan donos kritnega sklada

Financne obveznosti za pripisan donos kritnega sklada znasajo na bilan¢ni datum 31.816.471 EUR
in so za 21,5% visje kot na 31.12.2013.

Tabela 23: Finanine obveznosti za pripisan donos kritnega sklada

v EUR
31.12.2014 31.12.2013
Financne obveznosti za pripisan donos kritnega sklada 31.816.471 26.184.504
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Tabela 24: Gibanje financnih obveznosti za Zajamien donos v primerjavi 3 letom 2013

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Zacetno stanje na 01.01. 16.737.940 15.824.971

Pripisan zajamcen donos 4.901.786 3.305.502

Izplacila odkupnih vrednosti - zajamcen donos 1.922.406 2.392.533

Koncno stanje na 31.12. 19.717.320 16.737.940
Tabela 25: Gibanje finaninih obvexnosti 3a donos nad ajamienim v primerjavi 3 letom 2013

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Zacetno stanje na 01.01. 9.446.564 11.308.159

Pripisan donos nad zajamcenim 3.910.856 -207.874

Izplacila odkupnih vrednosti - donos nad zajamcenim 1.258.269 1.653.721

Konc¢no stanje na 31.12. 12.099.151 9.446.564

1.5. Poslovne obveznosti

Med poslovnimi obveznostmi so zajete obveznosti kritnega sklada varcevanja do upravljavca
kritnega sklada oz pokojninske druzbe in druge obveznosti. Na dan 31.12.2014 znasajo 99.636
EUR.

Tabela 26: Poslovne obveznosti

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Obveznosti do upravljavcea kritnega sklada 91.045 95.835
Druge poslovne obveznosti 8.591 316.009
Poslovne obveznosti 99.636 411.844

1.5.1. Obveznosti do upravljavca kritnega sklada

Obveznosti do upravljavca kritnega sklada znasajo na bilan¢ni datum 91.045 EUR in se nanasajo
na obveznost iz naslova upravljavske provizije v visini 90.048 EUR ter obveznost kritnega sklada
do pokojninske druzbe iz naslova transferja KS-KD v visini 997 EUR.

Tabela 27: Obveznosti do upravljavea kritnega sklada
v EUR
31.12.2014 31.12.2013
Obveznosti do upravljavca kritnega sklada 91.045 95.835
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1.5.2. Druge poslovne obveznosti

Tabela 28: Druge poslovne obveznosti

v EUR
31.12.2014 31.12.2013
Druge poslovne obveznosti 8.591 316.009

Druge poslovne obveznosti zna$ajo na dan 31.12.2014 8.591 EUR in zajemajo obveznosti iz
naslova zavarovalniskega davka v visini 2.815 EUR , obveznosti iz naslova skrbniske provizije v
visini 5.768 EUR in obveznosti iz naslova preve¢ placane zavarovalne premije v visini 104 EUR.

VII. Druga pojasnila k bilanci stanja

1.6. Opis glavnih tveganj in negotovosti

Pokojninska druzba, kot upravljavec kritnega sklada z viri sredstev gospodari tako, da je v vsakem
trenutku sposobna izpolniti vse dospele obveznosti. Upravljavec kritnega sklada ima dolgorocne
obveznosti do pokojninskih zavarovancev, ki so oblikovane v taksen obsegu, da zagotavljajo
stabilno poslovanje kritnega sklada in varnost zavarovancev. Od julija 2014 vsa sredstva kritnega
sklada upravlja pokojninska druzba sama s pomocjo zunanjih svetovalcev. Druzba spremljala in
ocenjuje vsa tveganja, katerim so izpostavljene nalozbe kritnega sklada.

Tveganja podrobno opredeljuje Izjava o nalozbeni politiki, ki jo upravljavec sprejme ter Pravilnik o
obvladovanju tveganj, ki podrobneje modificira vse vrste tveganj. Druzba dnevno in tedensko
spremlja in ocenjuje uspesnost upravljanja ter pripravi mese¢no porocilo o upravljanju. Porocilo o
upravljanju kvartalo obravnava tudi nalozbena komisija.

K obvladovanju tveganj prispeva tudi organizacija notranje revizije. Uprava spremlja aktivnosti in
ugotovitve notranje revizije, nadzorni svet sprejme cetrtletna porocila notranje revizije, z letnim
porocilom pa se seznani tudi skupscina.

Osnovno tveganje (trzno) upravljavec kritnega sklada meri z nestanovitnostjo, uporabljamo mero
celotnega tveganja — to je standardni odklon dnevnih donosnosti premozenja. Kot mero
pozicijskega tveganja pa uporabljamo, v finanéni industriji najpogosteje uporabljeno metodo var
(»Value at Riskq).

Uveden informacijski sistem nam omogoca spremljanje donosa in tveganj na nivoju sklada, na
nivoju vrste in podvrste nalozb vse do posamezne nalozbe. Vzpostavili smo zelo dobro osnovo za
spremljanje, ocenjevanje in usmerjanje nalozbene politike.

Glede na strukturo nalozb obvladujemo izpostavljenost zgoraj navedenim tveganjem.

1.6.1. Kreditno tveganje oziroma tveganje spremembe kreditne bonitete izdajatelja

Tveganje spremembe kreditne bonitete izdajatelja je tveganje, da nekateri izdajatelji vrednostnih
papitjev ne bodo mogli poplacati svojih obveznosti, podobno pa velja tudi za tveganje neizpolnitve
obveznosti v primeru sodelovanja s poslovnimi partnerji kritnega sklada PDPZ.

Upravljavec kritnega sklada vse vrste tveganj obvladuje z uravnotezeno strukturo in razprsitvijo
nalozb. Za obvladovanje tovrstnega tveganja druzba spremljata boniteto izdajateljev vrednostnih
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papirjev in investirata znotraj »investment grade« klasifikacije po Standard&Poors ali na osnovi
analize vrednostnega papirja. Kreditno tveganje se spremlja redno, mese¢no oziroma po potrebi.

Kreditno tveganje smo ocenili za dolzniske nalozbe kritnega sklada, katerim smo pripisali
bonitetno oceno S&P oziroma primerljive bonitetne agencije. Izdajateljem brez bonitetne ocene
smo dolocili bonitetno oceno po lastni presoji. V portfelju kritnega sklada varcevanja je delez
dolzniskih vrednostnih papirjev najpomembnejsi in predstavlja 63,77% vseh sredstev.

Tabele prikazujejo razdelitev dolzniskih vrednostnih papirjev v posamezne skupine na podlagi
bonitetnih ocen izdajateljev, ki jih pripravljajo bonitetne agencije in interne razdelitve. Pri interni
razdelitvi smo v primeru nalozb, ki nimajo ratingov, razvrstili nalozbe glede na interno oceno
(rating izdajatelja, poslovanje druzbe).

a bilan¢ni datum upravljavec kritnega sklada nima financnih sredstev in terjatev, ki so Ze
Na bil dat pravlj kritnega sklad fi h sredst terjatev, ki
prekoracila zapadlost v placilo in zato ni opravila slabitve zaradi starosti.

Tabela 29: Razdelitev dol$niskib vrednostnib papirjev kritnega sklada varievanja glede na tveganost izdajatelja

v EUR

dospetni po posteni
31.12.2014 portfelj vrednosti Skupaj
investment grade in netvegane obveznice 92.857.105 15.267.112 108.124.217
non investment grade 15.038.284 3.023.145 18.061.429
Skupaj 107.895.389 18.290.257 126.185.646
v EUR
dospetni 0 posteni .
31.12.2013 poI;tfelj Pv1'1e3dnosti Skupaj
investment grade in netvegane obveznice 94.138.192 11.290.406 105.428.598
non investment grade 16.701.900 4.780.071 21.481.970
Skupaj 110.840.091 16.070.477 126.910.568

Tabela 30: Razdelitev investment grade in netvegane obveznice kritnega sklada varievanja

v EUR

dospetni po posteni
31.12.2014 portfelj vrednosti Skupaj
AAA 0 1.219.429 1.219.429
AA 0 785.622 785.622
A 75.240.531 13.178.498 88.419.030
BBB 7.168.594 0 7.168.594
netvegane obveznice brez ratinga 10.447.980 83.563 10.531.543
Skupaj 92.857.105 15.267.112 108.124.217
v EUR
dospetni 0 posteni .
31.12.2013 poI:'tfelj Pvrlt:dnosti Skupaj
AAA 0 2.364.778 2.364.778
AA 201.310 1.513.078 1.714.389
A 80.945.034 7.278.699 88.223.733
BBB 4.538.358 0 4.538.358
netvegane obveznice brez ratinga 8.453.489 133.850 8.587.340
Skupaj 94.138.192 11.290.406 105.428.598
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1.6.2. Likvidnostno tveganje

Likvidnostno tveganje kritnega sklada varcevanja izhaja iz neusklajenih prilivov za premije ter
odlivov za izplacilo odkupne vrednosti ob prenehanju zavarovanja. Prilivi za premije se po mesecih
znotraj koledarskega leta spreminjajo zaradi nacina placevanja premij (letna, cetrtletna ali mesecna
premija), odlivi za izpla¢ilo odkupne vrednosti pa so odvisni od prejetih zahtevkov zavarovancev
za izredno prekinitev zavarovanja. Primanjkljaj prilivov v primetjavi z odlivi v posameznih mesecih
pokriva denarni tok z naslova nalozb, in sicer s prilivi od obresti, zapadlostjo glavnice ali njihovo
prodajo.

Likvidnostno situacijo kritnega sklada varcevanja so v letu 2014 predstavljale aktivnosti za
zagotavljanje ustreznih denarnih tokov in razpoloZljivost likvidnih sredstev v obliki likvidnih
vrednostnih papirjev in kratkoro¢nih medbancnih depozitov, s katerimi je bilo mogoce tekoce
izpolnjevati zapadle finan¢ne obveznosti do zavarovancev.

Upravljavec obvladuje likvidnostno tveganje znotraj nalozbene komisije, ki dnevno spremlja
razporejanje sredstev, z natanénim nacrtovanjem denarnih tokov, razprsenostjo ter ustreznim
trajanjem in roc¢nostjo nalozb. V skladu z navedenim upravljavec kritnega sklada izdeluje letne
plane likvidnosti in tekoce spremlja realizacijo planov. Za morebitne kratkorocne in nepricakovane
likvidnostne Soke ima kritni sklad na razpolago visoko likvidna sredstva, ki jih lahko v vsakem
trenutku unovci brez izgube. Informacijska podpora omogoca azurnost, tocnost in popolnost
podatkov.

Tabela 31: Struktura nalogh in obvexnosti kritnega sklada varievanja na dan 31.12.2014 in na dan
31.12.2013 glede na zapadlost

v EUR
31.12.2014 <leto C42016doda2019 Skupaj
2019
PremoZenje na racunih pokojninskih zavarovancev
1. Vrednotenje do zapadlosti 14.042.395 52.212.620  41.640.374  107.895.389
2. Po posteni vrednosti skozi poslovni izid 27.425.364 4.423.135  11.449.582  43.298.081
3. Deporziti pti bankah 18.353.150  11.037.503 0  29.390.653
Dana posojila in terjatve 7.008.803 10.234.036 0 17.242.839
Denarna sredstva 27.053,63 0 0 27.054
Skupaj naloZbe 66.856.766  77.907.294  53.089.956  197.854.016
Obveznosti 13.800.373  49.988.189  133.969.336  197.757.898
Skupaj obveznosti 13.800.373  49.988.189  133.969.336  197.757.898
Neto izpostavljenost 53.056.393  27.919.105 -80.879.380 96.118
v EUR
31.12.2013 <dleto  °9205dod2018 Skupaj
2018
PremozZenje na raCunih pokojninskih zavarovancev
1. Vrednotenje do zapadlosti 16.650.337  53.484.780 454227721  115.557.838
2. Po posteni vrednosti skozi poslovni izid 8.681.371 10.836.314 6.719.770  26.237.455
3. Deporiti pri bankah 23.567.135 3.086.977 0  26.654.111
Dana posojila in tetjatve 13.405.169  11.184.173 0 24.589.342
Denarna sredstva 0 0 0 0
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Skupaj nalozbe 62.304.012  78.592.243 52.142.491 193.038.746
Obveznosti 16.488.544 51.408.360 124.940.947 192.837.851
Skupaj obveznosti 16.488.544  51.408.360 124.940.947 192.837.851
Neto izpostavljenost 45.815.468  27.183.883  -72.798.456 200.895

Zgornja tabela prikazuje zapadlost nalozb kritnega sklada varcevanja in obveznosti upravljavca do
pokojninskih zavarovancev. Med kratkoro¢ne obveznosti, ki bodo zapadle prej kot v enem letu
smo vkljucili potencialno vrednost obveznosti do zavarovancev, ki Ze imajo in bodo v letu 2015
imeli pogoje za redno in izredno prekinitev dodatnega pokojninskega zavarovanja. Upostevali smo,
da bo v letu 2015 izstopilo iz zavarovanja 30% zavarovancev, ki bodo v letu 2015 izpolnili pogoj
120 mesecne vkljucitve v dodatno pokojninsko zavarovanje, 10% takih, ki imajo ta pogoj ze. Pri
oceni potencialnih dvigov, smo izhajali iz podatkov in strukture dvigov v letu 2014.

1.6.3. TrZno tveganje

Trzno tveganje finan¢nih nalozb kritnega sklada je tveganje, da bo cista vrednost sredstev nihala
zaradi nihanja vrednosti nalozb na organiziranih trgih vrednostnih papirjev. Trzna tveganja
predstavljajo potencialno izgubo, ki v povezavi z izpostavljenostjo nalozb lahko nastane zaradi
neugodnih sprememb posameznih trznih parametrov (devizni tecaji, obrestne mere, cene
vrednostnih papirjev). Upravljanje trznih tveganj v druzbi je proces, ki ga tvori spremljanje in
merjenje posameznih tveganj, njegov cilj pa je upravljanje morebitnih negativnih financénih
posledic, ki bi izhajale iz sprememb na financnih trgih. Upravljavec kritnega sklada je vzpostavila
smernice na podroc¢ju spremljanja trznih tveganj, metodologije za merjenja trznih tveganj pa so
usklajene s predpisanimi zahtevami regulatorjev-omejitve in razprsitve predpisane z zakonom in
pokojninskim nacrtom.

V izracunu VaR-a je upostevano, da je 75,42% nalozb pokojninskih zavarovancev razvrséenih v
skupino nalozb v posesti do zapadlosti in v depozite ter posojila, 24,6% nalozb pa je vrednotenih
po posteni vrednosti skozi poslovni izid. Z VaR-om spremljamo tveganje spremembe trzne cene
nalozb. Porast VaR-a konec leta 2013 je posledica odpisov podrejenih obveznic slovenskih bank.
Obdobje opazovanja je 365 dni, interval zaupanja 95%.

Tabela 32: Letni 1aR nalogb kritnega sklada varievanja

min max povprecje 31.12.
leto 2012 0,83% 1,44% 1,15% 1,40%
leto 2013 1,21% 5,66% 2,25% 5,66%
leto 2014 2,22%0 5,88% 5,32% 2,22%

Tabela 33: 1etni 1VaKR delnic in skladov kritnega sklada varievanja

min max povprecje 31.12.
leto 2012 21,53% 32,77% 27,03% 29,24%
leto 2013 13,91% 29,77% 21,36% 16,31%
leto 2014 13,23% 16,48% 15,23% 13,97%
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1.6.4. Obrestno tveganje

Obrestno tveganje je tveganje vpliva spremembe trzne obrestne mere na financne nalozbe kritnega
sklada varcevanja. Obrestno tveganje izhaja iz obrestno obcutljivih sredstev, ki imajo razlicne
zapadlosti in drugacno dinamiko spreminjanja variabilnih obrestnih mer kot obrestno obcutljive
obveznosti do virov sredstev.

Evropska centralna banka je v letu 2014 znizala klju¢no obrestno mero iz 0,25% na 0,05%. Na tej

ravni naj bi po ocenah analitikov ostala tudi v letu 2014. Klju¢na obrestna mera ameriske centralne
banke (FED) naj bi se iz ravni 0% - 0,25% zvisala v letu 2015 na raven 0,7% - 0,9%.

Konec leta 2014 je 12 mese¢ni EURIBOR znasal 0,325%, kar pomeni znizanje v visini 41,5% v
primerjavi s koncem leta 2013 (takrat je znasal 0,556%). Donosnost do dospetja 10-letne nemske
drzavne obveznice se je v letu 2014 znizala iz 1,90% konec leta 2013 na 0,54% konec leta 2014.
Donosnost do dospetja slovenske drzavne obveznice z zapadlostjo september 2024 se je iz 4,95%
konec leta 2013 znizala na 2,11% konec leta 2014 (cena obveznice se je v letu 2014 zvisala za

25,29).

Znesek trznih obveznic na kritnem skladu varcevanja, ki se vrednotijo skozi poslovni izid znasa
konec leta 2014 18,3 mio EUR, od tega je 2,9 mio EUR obveznic vezanih na euribor oz. inflacijo,
katerth cene niso obcutljive na spremembo obrestnih mer. Trajanje trznih obveznic znasa v
povprecju 4,23 let. V naslednji tabeli je prikazano potencialno obrestno tveganje ob povisanju
obrestne mere za 0,50 odstotne tocke.

Tabela 34: Pozicijsko tveganje kritnega sklada - obvezniskega trinega portfelja ob spremembi (povisanju) obrestnib
mer v letu 2014 in letu 2013

31.12.2014 Skupaj
Vred. trznega portfelja obv. (v EUR) 18.290.257
Povprecni cas vezave (leta) 4,23
Sprememba obr. mere (% tocke) 0,5
Padec vred. portfelja (v EUR) -376.196
* euribor obv. in infl. obv. niso ob¢utljive na sprem. obr. mer

31.12.2013 Skupaj
Vred. trznega portfelja obv. (v EUR) 16.070.477
Povprecni cas vezave (leta) 3,68
Sprememba obrestnih mer (% tocke) 0,5
Padec vred. portfelja (v EUR)* -254.648

* euribor obv. in infl. obv. niso obcutljive na sprem. obr. mer

Vrednost obveznic vrednotenih do dospetja, na katerih ni vpliva potencialne spremembe obrestne
mere znasa na 31.12.2013 107,9 mio EUR oz. 54,5% celotnega portfelja. Povprecni ¢as vezave
dospetnih obveznic znasa 3,72 let.

1.6.5. Valutno tveganje

Valutno tveganje je tveganje spremembe vrednosti nalozb kritnega sklada varcevanja, ki niso
vezane na domaco valuto zaradi nihanja deviznih tecajev. Finanéni polozaj in denarni tokovi
kritnega sklada so izpostavljeni vplivu nestanovitnosti deviznih tecajev. Valutno tveganje kritnega
sklada se spremlja in upravlja na dnevni ravni.

36



ﬂ‘ Pokojninska druzba A, d.d.

Upravljavec ima 97,94% nalozb kritnega sklada v EUR in 2,06% nalozb v drugih valutah, zato je

izpostavljenost valutnemu tveganju majhna in obvladljiva.

Tabela 35: Valutna struktura nalogb kritnega sklada varlevanja

patnewstea v Rorist zavarovancey

v EUR
31.12.2014 31.12.2013
Nalozbe kritnega sklada v EUR 193.780.142 184.119.538
Nalozbe kritnega sklada v ostalih valutah 4.073.874 2.337.855
Skupaj vrednost naloZb kritnega sklada 197.854.016 186.457.393
Tabela 36: Sredstva kritnega sklada varievanja glede na valuto naloZbe
v EUR
Valuta naloZbe 31.12.2014 31.12.2013
Nalozbe v EUR 193.780.142 184.119.538
Nalozbe v USD 3.442.730 1.477.269
Nalozbe v GBP 120.350 115.495
Nalozbe v CHF 0 227.224
Nalozbe v PLN 510.794 517.867
Nalozbe v CAD 0 0
Nalozbe v SEK 0 0
Skupaj financ¢na sredstva iz finan¢nih pogodb 197.854.016 186.457.393

1.6.6. Tveganje zagotavljanja minimalnega donosa

Zajamceni donos je donos, ki ga mora sklad mese¢no dosegati in ga izracunava Ministrstvo za
finance. Za leto 2014 znasa povprecna 50% zajamcena donosnost za pokojninska nacrta,
kolektivnega (PNA-01) in individualnega zavarovanja (PNA-02) 0,16% mesec¢no.

Pokojninska druzba A, d.d. zaradi sestave nalozb kritnega sklada ne pricakuje visokih nihanj ciste
vrednosti sredstev kritnega sklada in ocenjuje kritni sklad kot netvegan sklad za zavarovance, saj
zavarovanec v vsakem primeru dobi privarc¢evana sredstva z minimalnim zajamcenim donosom.

Tveganje zagotavljanja minimalnega donosa je obvladovano, saj ima druzba na bilan¢ni datum
12,099 mio rezervacij nad zajamcenimi sredstvi in v skladu z ZZavar izpolnjuje kapitalsko
ustreznost.

1.6.7. Operativna in sistemska tveganja

Operativna in sistemska tveganja so minimalna, saj ima upravljavec zelo dobro razvit kontrolni
sistem na nivoju poslovnih procesov, vse transakcije se odvijajo po principu najmanj stirih oci.
Poslovanje, ki je organizirano po ISO standardu, nadzoruje interni revizor, pomembno vlogo pri
obvladovanju teh tveganj pa ima tudi skrbnik.

1.7. Cista vrednost sredstev kritnega sklada

Cista vrednost sredstev kritnega sklada je vrednost sredstev, ki so na voljo zavarovancem iz
naslova dodatnega pokojninskega zavarovanja.

37



ﬁ‘ Pokojninska druzba A, d.d. pastnewtve o Roriot

Tabela 37: Cista vrednost sredstev kritnega sklada

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

I. SREDSTVA 197.857.535 186.457.394
II.B. Financne obveznosti 197.757.898 186.045.549
I1.C. Poslovne obveznosti 99.636 411.844
I11. Cista vrednost sredstev (I. — IL.B. — II.C. — I1.D.) 0 0

1.8. Izpostavljenost iz naslova naloZb kritnega sklada
Spodnja tabela prikazuje izpostavljenost desetih najvecjih nalozb kritnega sklada po izdajateljih.
Najvecja izpostavljenost je do Republike Slovenije iz naslova drzavnih obveznic in sicer 35,93%,

do ostalih izdajateljev pa kritni sklad ni bil izpostavljen za ve¢ kot 5%.

Tabela 38: 1zpostavljenost nalogb kritnega sklada varievanja po izdajateljib na dan 31.12.2014

v EUR
Izdajatelj Vrednost 31.12.2014 % od skupne vrednosti
Republika Slovenija 71.082.686 35,93%
SID-Slovenska izvozna in razvojna banka d.d. 8.251.332 4.17%
Telekom Slovenije d.d. 7.584.987 3,83%
Petrol d.d. 0.588.708 3,33%
DARS d.d. 0.242.792 3,16%
Terme Catez d.d. 0.032.104 3,05%
Sava d.d. 6.003.452 3,03%
NLB d.d. 5.831.290 2,95%
Blackrock Asset Management Ireland 5.179.374 2,62%
Hypo Alpe-Adria-Bank d.d. 5.028.173 2,54%
Drugi izdajatelji 70.029.118 35,39%
Skupaj 197.854.016 100,00%
V spodnji tabeli so prikazane posamezne nalozbe do izdajatelja Republika Slovenija.
Tabela 39: Prikaz, posameznih nalogb do izdajatelja Republika Slovenija na 31.12.2014

v EUR
Vrsta nalozbe Vrednost 31.12.2014 % od skupne vrednosti
SLOREP4 3/8 01/21 13.205.251 0,67%
RS66 (SLOREP4 5/8 09/24) 9.226.869 4,66%
RS67 (SLOREP4 1/8 01/20) 8.974.931 4,54%
RS70 (SLOREP5 1/8 03/26) 8.239.472 4,16%
RS63 (SLOREP4 3/8 02/06/19) 8.096.561 4,09%
RS59 (SLOREP4 02/16) 7.718.663 3,90%
RS62 (SLOREP3 1/2 17) 4.837.532 2,45%

SLOVEN4 03/22/18 3.525.430 1,78%
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SLOREP2 3/4 03/15 2.553.885 1,29%
RS38 1.997.231 1,01%
RS53 1.589.266 0,80%
RS71 (SLOREP3 04/08/21) 810.598 0,41%
RS21 290.873 0,15%
RS33 12.878 0,01%
RS49 3.244 0,00%
Skupaj 71.082.686 35,93%

V spodnjih dveh tabelah je prikazana izpostavljenost nalozb kritnega sklada do posameznega
delodajalca in z njim povezanih oseb in vrsta nalozbe pri posameznem delodajalcu in z njim
povezanih oseb.

Tabela 40: Izpostavijenost nalogh kritnega sklada do posameznega lastnika in delodajalea ter 3 njim povezanih
oseb na 31.12.2014 in 31.12.2013

v EUR

. . . Vrednost na Vrednost na
Delodajalec in lastnile 31.12.2014 31.12.2013
Petrol in z njim povezane osebe 6.588.708 5.737.724
Sava in z njo povezane osebe 6.003.452 6.251.391
DZS in z njim povezane osebe 7.037.455 7.037.455
ACH in z njim povezane osebe 4.201.932 7.488.607
Perspektiva in z njo povezane osebe 2.420.364 3.539.056
SIJ in z njim povezane osebe 1.004.469 0
Luka Koper in z njo povezane osebe 375.998 335.702
Skupaj 27.632.379 30.389.935

Tabela 41: 1zpostavijenost nalogb kritnega sklada varievanja do posameznega delodajalea in 3 njim povezanih oseb
na 31.12.2014

v EUR
Delodajalec in lastnik Vrednost 31.12.2014 % od skupne vrednosti
Sava d.d. 6.003.452 3,03%
Skupaj DZS 7.037.455 3,56%
Terme Cate$ d.d. 6.032.104 3,05%
povezana oseba Marina Portorog 1.005.351 0,51%
Petrol d.d. 0.588.708 3,33%
ACH d.d. 4.201.932 2,12%
Luka Koper d.d. 375.998 0,19%
SIJ d.o.o. 1.004.469 0,51%
Skupaj Perspektiva 2.420.364 1,22%
povezana oseba Hidrotehnik d.d. 1.528.684 0,77%
povezana oseba 1izija Holding k.d.d. 891.680 0,45%

Skupaj 27.632.379 13,97%
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Tabela 42: Prikaz, posameznih nalogb do delodajalea in lastnika in 3 njim povezanih oseb na 31.12.2014

v EUR
Vrsta naloZbe Vrednost 31.12.2014 % od skupne vrednosti
Posojilo Sava d.d. 6.003.452 3,03%
Posojilo Terme Catez d.d. 6.032.104 3,05%
Posojilo Marina Portoroz d.d. 1.005.351 0,51%
Delnice PETG 1.946.536 0,98%
Obveznica PET?2 1.539.147 0,78%
Obveznica PET3 338.435 0,17%
Obveznica PETGSV3 1/4 06/19 2.764.590 1,40%
Posojilo ACH d.d. 4.201.932 2,12%
Delnice LKPG 375.998 0,19%
Obveznica SIJ2 1.004.469 0,51%
Delnice VIHR 891.680 0,45%
Delnice VHLG 1.528.684 0,77%
Skupaj 27.632.379 13,97%
Tabela 43: Finanini izid nalo$b do posameinega lastnika, delodajalea in 3 njimi povezanih oseb

v EUR
Financ¢ni izid nalozb 2014 2013
Petrol in z njim povezane osebe 655.114 279.704
Sava in z njo povezane osebe 365.751 371.531
DZS in z njim povezane osebe 441.000 408.119
ACH in z njim povezane osebe 221.976 236.000
Upravljavec Perspektiva - pogodba 151.354 273.943
SIJ in z njim povezane osebe 4.469 0
Luka Koper in z njo povezane osebe -11.389 0
Skupaj 1.828.274 1.569.297

Med prihodki nalozb od poslov s povezanimi osebami so razkriti prihodki iz naslova hipotekarnih
posojil ( Sava, Terme CateZ, Matina Portoro? in ACH), prihodki od obveznic SIJa in sprememba
cene od julija dalje pti delnicah Luke Koper. Kot prihodek pri Perspektivi pa je vkljucen prihodek
po pogodbi o izlocenih poslih, ki je bila v juniju 2014 prekinjena.

Tabela 44: Transakcije do posameznega lastnika, delodajalea in g njimi povezanih oseb v letu 2014
v EUR

Nakupiin Prodaje in
preknjizbe preknjizbe Terjatve Obveznosti

Petrol in z njim povezane osebe 8.120.236 500.000 0 0
Sava in z njo povezane osebe 0 0 3.452 0
DZS in z njim povezane osebe 0 0 37.455 0
ACH in z njim povezane osebe 0 0 201.932 0
Upravljavec Perspektiva - pogodba 3.081.193 13.719.111 0 0
SIJ in z njim povezane osebe 1.000.000 0 0 0
Luka Koper in z njo povezane osebe 783.780 391.000 0 0
Skupaj 12.985.209 14.610.111 242.839 0
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V tabeli prikazujemo transakcije v vrednostne papirje z lastniki in delodajalci vklju¢enimi v
pokojninski nac¢rt PNA-01. Pri nakupih izdajatelja Petrol in Luka Koper so zajeti tudi prenosi oz
preknjizbe vrednostnih papirjev od zunanjih upravljavcev (Factor banka, Probanka in Perspektiva)
na upravljavca PDA zaradi prekinitve pogodbe o izlocenih poslih. Dejanskih nakupov v navedene
izdajatelje v letu 2014 je bilo za 3.167.750 EUR. Pri upravljavcu Perspektiva — pogodba smo zajeli
vse nakupe, ki jih je upravljavec v skladu s pogodbo o izlocenih poslih do junija 2014 izvedel. Z
junijjem 2014 smo pogodbo o izlocenih poslih s Perspektivo prekinili, zato so pri prodajah
upravljavca Perspektiva zajeti prenosi oz preknjizbe vseh vrednostnih papirjev na upravljavca
PDA. Med tetjatvami pa prikazujemo obracunane in $e ne zapadle obresti na hipotekarna posojila.

Vse transakcije, ki jih je imela pokojninska druzba do lastnikov in delodajalcev vkljucenih v
pokojninski nacrt so bile opravljene pod normalnimi trznimi pogoji.

Tabela 45: Pogoji hipotekarnib posojil in vrednost zavarovanj

Vrednost
d. D
. aneé.,r'a . atut'n Zapadlost i Ocenjena
Posojilo posojila oz Crpanja Obrestna mera .. Hipoteka
i e posojila vrednost
zastavljene posojila
hipoteke
M Poslovni kompleks
A d. 4 3 1.3.2 20.11.201 jski i . 4
CHd.d 4.000.000  31.3.2009 EURTBOR+5,.25% 0 017 na ?m)s cesti v 6.000.000
Mariboru
Sava d.d. 6.000.000 24.12.2008 3% 24.12.2015 Hotel Savica Bled 2.400.000
|
Grand Hote 6.830.000
Toplice
R .
estavracija 2750.000
Panorama
T Cate?
dzrme atez 6.000.000 12.62012 5% 31.12.2016 Grad Moktice 16.616.000
Hotel Koper 2.100.000
Apartmajski stolpi¢
1,2 v Luciji (ptvi 2.400.000
vpisnik)
Nari
arina y 1.000.000 14.6.2012 6,30% 31.12.2015 Trnovski pristan 1.410.000
Portoroz
Apartmajski stolpi¢
1,2 v Luciji (drugi 2.400.000
vpisnik)
Skupaj 17.000.000 42.906.000

V spodnjih dveh tabelah je prikazana izpostavljenost nalozb kritnega sklada do skrbnika in z njim
povezanih oseb in vrsta nalozbe pri skrbniku in z njim povezanih osebah.

Tabela 46: Igpostavijenost nalofb kritnega sklada varievanja do skrbnika in 3 njim poveanih oseb na
31.12.2014

v EUR
Skrbnik Vrednost 31.12.2014 % od skupne vrednosti
Nova Ljubljanska banka d.d. 7.638.034 3,86%
Nova Ljubljanska banka d.d. 5.831.290 2,95%
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Povezana oseba Banka Celje d.d. 1.806.744 0,91%
Skupaj 7.638.034 3,86%

Tabela 47: Prikaz, posameznih nalogb do skrbnika in 3 njim povezanih oseb na 31.12.2014

v EUR
vrsta naloZbe Vrednost 31.12.2014 % od skupne vrednosti
Depozit NLB 12301787 2.554.247 1,29%
Depozit NLB 12355173 2.029.260 1,03%
Obveznica NOVALJ27/8 07/03/17 1.006.330 0,51%
Obveznica NLB18 46.966 0,02%
Obveznica NLB19 167.433 0,08%
Stanje na TRR pri NLB 27.054 0,01%
Obveznice - ban¢ne BCE13 1.544.821 0,78%
Obveznice - ban¢ne BCE15 261.922 0,13%
Skupaj 7.638.033 3,86%

Vrste in lokacije naloZbenih nepremicnin

Kritni sklad med nalozbami na bilan¢ni datum ni imel nalozbenih nepremic¢nin.

Zastava in posojanje premozZenja kritnega sklada

Premozenje kritnega sklada v poslovnem letu 2014 in na bilan¢ni datum ni bilo zastavljeno.

Obveznosti do ¢lanov v mirovanju

Pokojninska druzba A, d.d. ima konec leta 2014 36 delodajalcev, ki premije za dodatno
pokojninsko zavarovanje svojih zaposlenih ne placujejo vec. Skupna obveznost do teh
zavarovancev na dan 31.12.2014 znasa 6.342.084 EUR.

Terjatev do upravljavca iz naslova nedoseganja zajamcenega donosa

Terjatev do upravljavca iz naslova nedoseganja zajamcenega donosa na dan 31.12.2014 znasa 289
EUR, izvira pa iz nedoseganja zajamcene donosnosti na nekaterih osebnih racunih zavarovancev,
ki so vstopili v zavarovanje 1.12.2014.

VIII. Pojasnila k izkazu poslovnega izida

2.1.  Finan¢ni prihodki

Tabela 48: Finanini pribodki od nalogh kritnega sklada

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Prihodke od dividend in delezev 679.927 372.880
Prihodke od obresti 7.371.630 8.186.653

Dobicke pri odtujitvi finanénih nalozb 433.427 101.524
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Prevrednotovalne financne prihodke iz naslova spremembe
postene vrednosti finan¢nih nalozb preko izkaza poslovnega

izida 25.411.636 12.038.973
Drugi financéni prihodki 362.103 0
Finan¢ni prihodki 34.258.721 20.700.030

Upravljavec kritnega sklada je v letu 2014 realiziral 34.258.721 EUR financnih prihodkov, kar je za
6,55% ve¢ kot v letu 2013. Najvedji delez, kar 74,17% med financ¢nimi prihodki predstavljajo
prevrednotovalni prihodki, ki odrazajo prihodke zaradi nihanja trznih tecajev finanénih nalozb,
21,52% se nanasa na prihodke od obresti, 4,31% pa predstavljajo prihodki iz naslova dividend,
dobicki pri odtujitvah nalozb in drugi financéni prihodki. Med druge financne prihodke so zajete
pozitivne tecajne razlike v visini 362.103 EUR.

V postavko prihodki od obresti so vkljuceni prihodki od obresti obra¢unanih po EOM od
depozitov in obveznic.

2.2.  Prihodki iz vpladil upravljavca zaradi nedoseganja zajamcenega donosa

Tabela 49: Pribodki i3 vplacil upravljavea zaradi nedoseganja Fajamienega donosa

v EUR
31.12.2014 31.12.2013

Prihodki iz vplacil upravljavca zaradi nedoseganja
zajamcenega donosa 289 7.550.181

Prihodki iz vplacil upravljavca zaradi nedoseganja zajamcenega donosa se v letu 2014 nanasajo na
prihodke iz naslova transfera KD-KS, v letu 2013 pa tudi na pogodbena dolocila zunanjih
upravljavcev. V pogodbah o izlocenih poslih, preko katerih je PDA wupravljala sredstva
pokojninskih zavarovancev do konca leta 2013 oz junija 2014 je bilo dolo¢eno, da mora zunanji
upravljavec na sredstva, ki jih ima v upravljanju zagotavljati zajamcen donos, v kolikor tega ne
doseze, pa mora primanjkljaj vplacati na racun kritnega sklada.

Tabela 50: Pribodki iz vplaiil po upravijaveih zaradi nedoseganja 3ajamienega donosa

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Prihodki upravljavca Factor banka 0 2.498.050

Prihodki upravljavca Probanka 0 3.697.206

Prihodki upravljavca Perspektiva DZU 0 1.334.910

Prihodki upravljaveca PDA 289 20.014

Prihodki iz vplacil upravljavca 289 7.550.181

2.3.  Obracunani stroski upravljavca

Tabela 51: Obracunani stroski upravljavea

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Provizija za upravljanje 1.058.003 1.006.422
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Pokojninska druzba A, d.d., kot upravljavka kritnega sklada je upravicena do povracila upravljavske
provizije. Obracunani stroski so v izkazu kritnega sklada prikazani med obracunanimi stroski

upravljavca in znasajo 1.058.003 EUR. V primerjavi z letom 2013 so visji za 5%.

Provizija za upravljanje se obracunava mesecno od vrednosti sredstev v upravljanju in znasa letno

0,55%.

2.4. Odhodki v zvezi z banko skrbnico

Tabela 52: Odhodki skrbnistva

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Stroski skrbnistva 87.065 109.668
Stroski skrbnistva 87.065 109.668

Upravljavec kritnega sklada je v letu 2014 obracunal 87.065 EUR odhodkov skrbnistva. Med
odhodki v zvezi z banko skrbnico so vkljuceni odhodki za skrbnisko provizijo. Stroski skrbnistva
znasajo od junija 2014 dalje 0,035% letno od vrednosti sredstev kritnega sklada, obracunavajo in

placujejo pa se mesecno.

2.5.  Financ¢ni odhodki

Tabela 53: Finanini odhodki glede na razvrstitev

v EUR
31.12.2014 31.12.2013
Izgube pri odtujitvi finan¢nih nalozb 1.611.232 621.583
Prevrednotovalni finan¢ni odhodki iz naslova spremembe
postene vrednosti finanénih nalozb preko izkaza poslovnega
izida 22.690.068 23.414.912
Finan¢ni odhodki 24.301.300 24.036.494

Upravljavec kritnega sklada je v letu 2014 realiziral 24.301.300 EUR finan¢nih odhodkov. Najvecii
delez, kar 93,37% med financnimi odhodki predstavljajo prevrednotovalni odhodki, ki odrazajo
odhodke zaradi nihanja trznih tecajev finan¢nih nalozb. Neto ucinek med prevrednotovalnimi
financ¢nimi prihodki in odhodki za leto 2014 je pozitiven in znasa 2.721.568 EUR. 1.611.232 EUR
pa je upravljavec realiziral izgube pri odtujitvi financ¢nih nalozb, od tega se 997.133 EUR nanasa na

slabitev podrejenih financnih instrumentov.

Tabela 54: Finanini odbodki i3 naslova slabitve podrejenih obveznic

v EUR

2014

Obveznice Banke Celje 997.133
Skupaj 997.133

Med slabitvami obveznic Banke Celje sta zajeti slabitvi obveznice BCE10 v visini 990.819 EUR in
slabitev obveznice BCE16 v visini 6.314 EUR
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IX. Dodatna pojasnila k izkazu poslovnega izida

2.6.  Vplacila oziroma premije

Tabela 55: Obratunana kosmata premija DPDZ

patnewstea v Rorist zavarovancey

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Kosmata obracunana premija 19.689.013 20.159.026
Prenos sredstev od drugega izvajalca 1.347.110 1.243.805
Skupaj vpladila 21.036.123 21.402.831

Med vplacili oziroma premijami upravljavec izkazuje vplacila zneskov za dodatno pokojninsko
zavarovanje. Pokojninska druzba A, d.d. je v letu 2014 obracunala 19.689.013 EUR kosmatih
zavarovalnih premij. Glavnino kosmate obrac¢unane zavarovalne premije v visini 19.381.863 EUR
predstavljajo vplacila v kolektivno dodatno pokojninsko zavarovanje, 306.944 EUR pa v

individualno pokojninsko zavarovanje.

2.7. Odhodki iz naslova izplacil odkupnih vrednosti

Tabela 56: Odhodki iz naslova izpladil odkupnib vrednosti

v EUR

2014 2013

Redno prenehanje 2.723.114 3.379.311
Izredno prenehanje z izstopom iz zavarovanja 13.766.745 19.047.446
Izredno prenehanje s smrtjo zavarovanca 260.923 269.555
Skupaj 16.750.781 22.696.312
Izredno prenehanje z odpovedjo pogodbe o zavarovanju 652.791 248.376
Skupaj 17.403.573 22.944.688

Obrac¢unani odhodki iz naslova izplacil odkupnih vrednosti so v letu 2014 znasali 16.750.781 EUR,
tukaj niso zajeti odhodki iz naslova odkupnih vrednosti pri prenosu sredstev na drugega izvajalca.
Teh je bilo v letu 2014 za 652.791 EUR. Odhodki za izredno prenehanje z izstopom iz zavarovanja
predstavljajo 82,18 odstotka vseh odhodkov iz naslova izplacil odkupnih vrednosti, odhodki za
redno prenehanje oz nadaljevanje zavarovanja z izplacilom pokojninske rente pa 16,25 odstotkov.
Odhodki iz naslova izplacil odkupnih vrednosti so v letu 2014 v primerjavi z letom 2013 nizji za

2415 odstotka.

2.8.  Prenos sredstev od oziroma na drugega izvajalca

Tabela 57: Prenos sredstev zavarovancey od drugega igvajalea in na drugega igvajalea

v EUR
Prenos sredstev od oziroma na drugega izvajalca 31.12.2014 31.12.2013
Prenos sredstev od drugega izvajalca 1.347.110 1.243.805
Prenos sredstev na drugega izvajalca 652.791 248.376
Razlika 694.319 995.429
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V letu 2014 je v kritni sklad upravljavca PDA preneslo sredstva 429 zavarovancev v skupni
vrednosti 1.349.643 EUR, iz kritnega sklada pa je na drugega izvajalca sredstva preneslo 195
zavarovancev v skupni vrednosti 652.791 EUR.

2.9. Sprememba finan¢nih obveznosti

Tabela 58: Sprememba financnih obveznosti

v EUR
31.12.2014 31.12.2013
Sprememba Cistih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 11.712.349 754.505
1. Sprememba matemati¢nih rezervacij brez upostevanja
pripisa dobicka iz tekocega obracunskega obdobja (+/-) 11.712.349 754.505
Tabela 59: Gibanje finaninih obveznosti
v EUR
31.12.2014 31.12.2013
Vplacila v PDPZ 19.689.013 20.159.026
Vstopna in izstopna provizija -732.844 -801.265
Izplacila odkupnih vrednosti -16.750.781 -22.696.312
Ustvarjen neto donos 8.812.643 3.097.627
Prenos sredstev od drugega oz na drugega izvajalca
(neto ucinek) 696.852 995.429
Sprememba financnih obveznosti 11.714.882 754.505

V poslovnem letu 2014 so se financne obveznosti do zavarovancev povecale za 11.712.349 EUR, v
letu 2013 pa za 754.505 EUR.

2.10. Obracunani stroski upravljavca

Tabela 60: Obracunani stroski upravijavea

v EUR

31.12.2014 31.12.2013

Vstopni stroski 586.276 604.249
Izstopni stroski 146.568 197.016
Provizija za upravljanje 1.058.003 1.006.422
Stroski upravljavca 1.790.846 1.807.687

Pokojninska druzba A, d.d., kot upravljavka kritnega sklada je upravicena do povracila vstopnih
stroskov, upravljavske provizije in izstopnih stroskov. Obracunani stroski so v izkazu kritnega
sklada prikazani med obracunanimi stroski upravljavca in znasajo 1.790.846 EUR. V primerjavi z
letom 2013 so nizji za 0,93%, predvsem zaradi manjSega obsega izrednih prekinitev in iz tega
naslova nizjih izstopnih stroskov.

Vstopni stroski se obracunajo od vplacane zavarovalne bruto premije in znasajo 3% za pokojninski
nacrt kolektivnega zavarovanja in individualnega zavarovanja.
Provizija za upravljanje se obracunava mesecno od vrednosti sredstev v upravljanju in znasa letno

0,55%.
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Izstopni stroski se obracunajo v primeru izrednega prenchanja zavarovanja v visini 1% odkupne
vrednosti zavarovanca.

2.11.  Celotni stroski poslovanja kritnega sklada
Celotni stroski poslovanja kritnega sklada za leto 2015 znasajo 1.877.911 EUR ( za leto 2014 so

znasali 1.877.912 EUR) in vkljucujejo obracunane vstopne stroske, izstopne stroske, provizijo za
upravljanje in odhodke v zvezi z banko skrbnico.

X. Pojasnila k izkazu pripisa dobicka

3.1.  Pripis dobicka zavarovancem
V poslovnem letu 2014 je upravljavec kritnega sklada realiziral 34.259.010 EUR financnih
prihodkov in 24.301.300 EUR financ¢nih odhodkov. Zavarovancem je bil pripisan zajamcen donos
v visini 4.901.786 EUR in donos nad zajamcenim donosa v visini 3.910.856 EUR.

Tabela 61: Rezultat poslovanja kritnega sklada

v EUR

2014 2013

Finanéni prihodki 34.259.010 28.250.211
Financ¢ni odhodki -24.301.300 -24.036.494
Donos pripisan zavarovancem 9.957.711 4.213.717
Pripisan zajamcen donos 4.901.786 3.305.502
Upravljavska in skrbniska provizija -1.145.068 -1.116.090
Pripisan donos nad zajamcenim 3.910.856 -207.874

XI. Pojasnila k izkazu denarnega toka

Izkaz denarnih tokov je pripravljen po posredni metodi. V izkazu denarnih tokov so prikazana
povecanja in zmanjsanja denarnih sredstev in sicer posebej pri poslovni dejavnosti in posebej pri
upravljanju premozenja kritnega sklada. Postavke denarnih tokov pri poslovanju so povezane z
izkazom poslovnega izida, postavke denarnih tokov pri upravljanju premozenja pa so povezane s
sredstvi, izkazanimi v bilanci stanja.

Upravljavec kritnega sklada je ustvaril pozitivni denarni tok pri poslovanja v visini 3.632.550 EUR,
kar je posledica visjih vplacil v primerjavi z izplacili. V letu 2014 je bilo v kritni sklad vplacanih
19.689.013 EUR zavarovalnih premij in 1.347.110 EUR denarnih sredstev iz naslova prenosa od
drugega izvajalca PDPZ, iz naslova prekinitev zavarovanja je bilo izplacanih 16.750.781 EUR,
652.791 EUR pa je bilo izplacila oz prenosa sredstev k drugemu izvajalcu PDPZ.

Skupni denarni tok pri upravljanju premozenja je pozitiven in znasa 3.313.762 EUR. V letu 2014 je
kritni sklad prejel iz naslova prodaje in zapadlosti financnih nalozb 196.161.693 EUR, 2.697.955
EUR je bilo priliva od drugih prejemkov (obresti, dividende..) in 7.313.948 EUR je bilo prejemkov
od zunanjih upravljavcev iz naslova nedoseganja zajamcene donosnosti. Izdatkov za financne
nalozbe pa je bilo 210.124.935 EUR. Kon¢no stanje denarnih sredstev in njihovih ustreznikov je
27.053 EUR.

47



ﬂ’ Pokojninska druzba A, d.d. pastnewtve o Roriot

XII. Pojasnila k izkazu premoZenja kritnega sklada

V izkazu premozenja kritnega sklada so prikazane vse nalozbe kritnega sklada, razvrscene v skladu
s pravili pokojninskega nacrta in nalozbeno politiko kritnega sklada.

Kritni sklad nima ve¢ kot 20 odstotkov svojih sredstev nalozenih v enote odprtih investicijskih
skladov, zato ne prikazujemo informacije o visini upravljavske provizije vsakega investicijskega
sklada, v enote katerega ima kritni sklad nalozenih ve¢ kot 5 odstotkov svojih sredstev.
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XIII. Mnenje pooblasCenega revizorja
Iz 1Y)

Porocilo neodvisnega revizorja

Uporabnikom ra¢unovodskih izkazov kolektivnega prostovoljnega
dodatnega pokojninskega zavarovanja po pokojninskem nacrtu PNA — 01
in individualnega prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja
po pokojninskem naértu PNA — 02 druzbe Pokojninska druzba A d.d.

Obseg posla

Revidirali smo prilozene radunovodske izkaze kolektivnega prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja po pokojninskem naértu PNA — 01 in individualnega prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja po pokojninskem naértu PNA — 02 druzbe Pokojninska druzba A d.d., ki vkljudujejo bilanco
stanja kritnega sklada na dan 31.12.2014 ter izkaz poslovnega izida kritnega sklada, izkaz pripisa dobicka
kritnega sklada in izkaz denarnih tokov za tedaj kon¢ano leto ter povzetek bistvenih ra¢unovodskih usmeritev
in druge pojasnjevalne informacije. Raunovodske izkaze je pripravilo poslovodstvo druzbe na osnovi Sklepa
o letnem porocilu in medletnih ra¢unovodskih izkazih pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad
ter skupine kritnih skladov, ki ga je izdala Agencija za zavarovalni nadzor.

Odgovornost poslovodstva

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev radunovodskih izkazov kolektivnega
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja po pokojninskem naértu PNA — 01 in individualnega
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja po pokojninskem naértu PNA — 02, pripravljenih na
osnovi Sklepa o letnem poro¢ilu in medletnih radunovodskih izkazih pokojninskega sklada, oblikovanega kot
kritni sklad ter skupine kritnih skladov, ki ga je izdala Agencija za zavarovalni nadzor in za tako notranje
kontroliranje, kot je v skladu z odlo¢itvijo poslovodstva potrebno, da omogo¢i pripravo racunovodskih
izkazov pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad, da ne vsebuje pomembno napaéne navedbe
zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

Nasa odgovornost je izraziti mnenje o teh ra¢unovodskih izkazih na podlagi nase revizije. Revizijo smo
opravili v skladu z Mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje eti¢nih
zahtev ter nacrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega zagotovila, da logene ratunovodske
informacije ne vsebujejo pomembno napacne navedbe.

Revizija vkljuCuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih v racunovodskih
izkazih pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad. Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve
presoje in vkljucujejo tudi ocenjevanje tveganj pomembno napaéne navedbe v ratunovodskih izkazih zaradi
prevare ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj prou¢i revizor notranje kontroliranje, povezano s
pripravljanjem in po$tenim predstavljanjem lo¢enih racunovodskih informacij, da bi dologil okolis¢inam
ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil mnenje o uspe$nosti notranjega kontroliranja organizacije.
Revizija vkljuduje tudi ovrednotenje ustreznosti uporabljenih radunovodskih usmeritev in utemeljenosti
racunovodskih ocen poslovodstva kot tudi ovrednotenje celotne predstavitve racunovodskih izkazov.

Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za naSe revizijsko mnenje.
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hcolsc

Mnenje

Po naSem mnenju so ra¢unovodski izkazi kolektivnega prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja
po pokojninskem nacrtu PNA — 01 in individualnega prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja
po pokojninskem na¢rtu PNA — 02, ki so navedeni v prvem odstavku, v vseh pomembnih pogledih
pripravljeni v skladu s Sklepom o letnem poro¢ilu in medletnih raunovodskih izkazih pokojninskega sklada,
oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih skladov, ki ga je izdala Agencija za zavarovalni nadzor.

Racéunovodske podlage

Ne da bi prilagodili nase mnenje, opozarjamo na pojasnilo IIl. Pomembne racunovodske usmeritve k
raunovodskim izkazom, ki opisuje ratunovodske podlage. Radunovodski izkazi so pripravljeni tako, da bi
pomagali druzbi Pokojninska druzba A d.d. izpolniti zahteve Agencije za zavarovalni nadzor. Zato
racunovodski izkazi morda niso primerni za kak3en drug namen.

Druga zadeva

Druzba Pokojninska druzba A d.d. je pripravila loeno celoto ratunovodskih izkazov za leto, kon&ano 31.
decembra 2014, v skladu z Mednarodnimi standardi ratunovodskega poro¢anja. O teh ra¢unovodskih izkazih
smo 2. marca 2015 podali lo¢eno revizorjevo porogilo.

KPMG SLOVENIJA,

podjetje za revidiranje, d.o.o.

"
J Y
Damjan Ahéin, ACCA Katarina Sitar Sustar

pooblaiceni revizor partner

KPMG Slovenija, d.0.G.
1

Ljubljana, 29. maj 2015
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XIV. Mnenje pooblasc¢enega aktuarja

MNENJE POOBLASCENEGA AKTUARJA K LETNEMU POROCILU

Aktuarsko sem preveril primernost evidenc druZzbe za namene vrednotenja obveznosti, stanje
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in ustreznost zavarovalnih premij prostovoljnih dodatnih
pokojninskih zavarovanj ter izpolnjevanje kapitalske ustreznosti druzbe Pokojninska druzba A,
d.d., Ljubljana, na dan 31.12.2014.

Za poslovanje druzbe in stanje zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je odgovorna uprava druzbe.
Naloga pooblasenega aktuarja je, da:

preveri ali druzba vodi primerne evidence za namene vrednotenja obveznosti iz
dolgorocnih zavarovan;;

izrazi mnenje o tem ali matemati¢ne rezervacije, kot jih je oblikovala druzba, predstavljajo
primerne rezervacije za obveznosti druzbe, ki izhajajo iz dolgoro¢nih pogodb ali v povezavi
z njimi, vkljuéno z vsemi povecanji zaradi razporeditve dobiCka na podlagi pregleda
finanénega stanja dolgoro¢nih zavarovanj, na dan vrednotenja;

preveri ali so bile za namene 2. toCke tega odstavka obveznosti ocenjene v skladu z
dolocili sklepa o zavarovalno-tehni¢nih rezervacijah in sklepa o naloZbah;

potrdi ali za nove tipe dolgorocnih zavarovalnih pogodb, ki jih je druzba zacela sklepati
med letom, premije in prihodki iz teh pogodb zados$€ajo glede na razumna aktuarska
priCakovanja in ob upostevanju drugih finan¢nih virov druzbe, ki so na voljo v ta namen, da
bo druzba lahko izpolnila svoje obveznosti iz teh pogodb, zlasti, da bo lahko oblikovala
zadostne matemati¢ne rezervacije;

ugotovi visino minimalnega kapitala druzbe za potrebe dolgoroénih zavarovanj in vpliv
predlagane delitve dobi¢ka na vidino minimalnega kapitala in solventnost druzbe.

Aktuarsko preverjanje sem opravil v skladu z dolocili Zakona o zavarovalniStvu, ustreznimi
podzakonskimi akti in v skladu s temeljnimi aktuarskimi naceli. Preprican sem, da je moje
aktuarsko preverjanje primerna podlaga za izdajo mnenja pooblas€enega aktuarja.

Na osnovi opravljenega aktuarskega preverjanja izrazam naslednje mnenje:

druzba vodi primerne evidence za namene vrednotenja obveznosti iz dolgoroc¢nih
zavarovanj;

viSina premij, viSina oblikovanih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij za dolgoro¢ne obveznosti
druzbe in nalozbe kritnih skladov na dan 31.12.2014 so primerne, da zagotavljajo trajno
izpolnjevanje vseh obveznosti druzbe iz sprejetih dolgoro¢nih zavarovalnih pogodb;

druzba na dan 31.12.2014 izpolnjuje zahteve kapitalske ustreznosti.

b L

Maribor, 03.03.2015 Liljan BelSak, FSAA

pooblas&eni aktuar druzbe

Pokojninska druzba A, d.d.
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XV. Dodatek

patnewstea v Rorist zavarovancey

Skladno Sklepu o letnem porocilu in medletnih ra¢unovodskih izkazih pokojninskega sklada,
oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih skladov so v dodatku prikazani racunovodski
izkazi izdelani po predpisanih shemah iz Priloge 1 navedenega sklepa in niso v skladu z

mednarodnimi standardi racunovodskega porocanja.

1. BILANCA STAN]JA KS1 na 31.12.2014

v EUR
Pojasnila  31.12.2014  31.12.2013 Indeks
I. SREDSTVA 197.857.535 186.457.394 106,11
NalozZbene nepremicnine in druge stvarne pravice
A. na nepremicninah 0 0 0,00
B. Financ¢ne nalozbe 1.1. 197.826.962 178.706.383 110,70
1. v posojila in depozite 1.1.1. 46.633.492  43.297.841 107,70
2. v posesti do zapadlosti, od tega: 1.1.2. 107.895.389  110.840.091 97,34
- dolzniski vrednostni papitji 107.895.389  110.840.091 97,34
3. razpolozljive za prodajo, od tega: 0 0 0,00
4. vrednotene po posteni vrednosti, od tega 1.1.3 43.298.081  24.568.450 176,23
- dolzniski vrednostni papitji 18.290.257  16.070.476 113,81
- lastniski vrednostni papirji 25.007.824 8.497.974 294,28
C. Terjatve 1.2. 3.519 7.405.170 0,05
1. Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja
zajamcenega donosa 1.2.1. 289 7.313.948 0,00
2. Druge terjatve 1.2.2. 3.230 91.221 3,54
D. Denarna sredstva in denarni ustrezniki 1.3. 27.054 345.841 7,82
E. Druga sredstva 0 0,00
F. Zunajbilan¢na sredstva 0 0,00
II. OBVEZNOSTI 197.857.535 186.457.394 106,11
A. Zavarovalno-tehnic¢ne rezervacije 1.4. 197.757.898 186.045.549 106,30
1. Matematicne rezervacije za vplacane Ciste premije 1.4.1. 165.941.427 159.861.045 103,80
2. Matemati¢ne rezervacije za pripisan donos kritnega
sklada 1.4.2. 31.816.471  26.184.504 121,51
B. Financne obveznosti 0 0 0,00
C. Poslovne obveznosti 1.5. 99.636 411.844 24,19
2. Obveznosti do upravljavea kritnega sklada 1.5.1. 91.045 95.835 95,00
4. Druge poslovne obveznosti 1.5.2. 8.591 316.009 2,72
D. Druge obveznosti 0 0 0,00
F. Zunajbilancne obveznosti 0 0 0,00
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2. IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA KS1 ZA LETO 2014

v EUR
Pojasnila  31.12.2014  31.12.2013 Indeks
I Vpladila oziroma premije 2.1. 19.689.013  20.159.026 0,00
II.  Financni prihodki 2.2, 34.258.721  20.700.030 165,50
1. Prihodke od dividend in delezev 2.2.1. 679.927 372.880 182,34
2. Prihodke od obresti 2.2.2. 7.371.630 8.186.653 90,04
3. Dobicke pri odtujitvi financnih nalozb 2.2.3. 433.427 101.524 426,92
4. Prevrednotovalne financne prihodke iz naslova
spremembe postene vrednosti finanénih nalozb
preko izkaza poslovnega izida 2.2.4. 25.411.636  12.038.973 211,08
5. Drugi finané¢ni prihodki 2.2.5. 362.103 0 0,00
ITII.  Prihodke od naloZbenih nepremicnin 0 0 0,00
Prihodki iz vplacil upravljavca zaradi
IV.  nedoseganja zajamcCenega donosa 289 7.550.181 0,00
V. Odhodki iz naslova izplacil odkupnih vrednosti  2.3. 16.750.781  22.696.312 0,00
1. Redno prenchanje 2.3.1. 2.723.114 3.379.311 0,00
2. Izredno prenchanje 2.3.2. 14.027.668  19.317.000 0,00
- zizstopom iz zavarovanja 13.766.745  19.047.446 0,00
- S smrtjo zavarovanca 260.923 269.555 0,00
Prenos sredstev od oziroma na drugega
VI. izvajalca (+/-) 2.4, 694.319 995.429 0,00
1. Prenos sredstev od drugega izvajalca 1.347.110 1.243.805 0,00
2. Prenos sredstev na drugega izvajalca 652.791 248.376 0,00
Sprememba Cistih zavarovalno-tehni¢nih
VII. rezervacij (+/-) 2.5. 11.712.349 754.505 0,00
1. Sprememba matemati¢nih rezervacij brez
upostevanja pripisa dobicka iz tekocega
obracunskega obdobja (+/-) 11.712.349 754.505 0,00
VIII. Obracunani stroski upravljavca 2.6. 1.790.846 1.807.687 99,07
1. Obrac¢unani vstopni stroski 2.6.1. 586.276 604.249 0,00
2. Izstopni stroski 2.6.2. 146.568 197.016 0,00
3. Provizija za upravljanje 2.6.3. 1.058.003 1.006.422 105,13
IX. Odhodki v zvezi z banko skrbnico 2.7. 87.065 109.668 79,39
Drugi odhodki, ki v skladu s pravili upravljanja
X. neposredno bremenijo kritni sklad 0 0 0,00
XI. Finané¢ni odhodki 2.8. 24.301.300  24.036.494 101,10
1. Odhodki za obresti 0 0 0,00
2. Izgube pri odtujitvi financ¢nih nalozb 2.8.1. 1.611.232 621.583 259,21
3. Prevrednotovalni finan¢ni odhodki iz naslova
spremembe postene vrednosti finanénih nalozb
preko izkaza poslovnega izida 2.8.2. 22.690.068  23.414.912 96,90
XII. Odhodki naloZbenih nepremicnin 0 0 0,00
Cisti dobi¢ek obratunskega obdobja +/- (I. +
II. + III. + IV. - V. + VI. + VII. - VIII. - IX. - X.
XIII. - XI - XII.) 0 0 0,00
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