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1 PREDSTAVITEV KRITNEGA SKLADA 4 

1.1 O KRITNEM SKLADU 

Upravljavec Kritnega sklada 4 (v nadaljevanju KS 4) je Prva osebna zavarovalnica, d.d..  

KS 4 vključuje tri pokojninske načrte PN PPD-04, PN PPD-06 za kolektivno dodatno pokojninsko zavarovanje in 

PN PPD-09, za individualno dodatno pokojninsko zavarovanje. 

Naziv 
pokojninskega 
načrta 

Kritni 
sklad 

Interna 
oznaka 

Vrsta 
zavarovanja 

Datum 
odobritve 

načrta 

Zadnja 
dopolnitev 

načrta 

Pričetek 
sklepanja 

zavarovanja 

Številka 
transakcijskega 

računa 

PN PPD 04 KS4 
znanost, 

izobraževanje kolektivno 9.1.2001 nov.12 01.01.2001 
02913-

0091097598 

PN PPD 06 KS4 zdravstvo kolektivno 22.1.2001 nov.12 01.01.2001 
02913-

0091097695 

PN PPD 09 KS4 individualni individualno 22.1.2001 nov.12 01.01.2001 
02913-

0091097889 

 

Pokojninski načrt PN PPD-04 ureja kolektivno prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje, pri katerem 

zavarovanci, vključeni v pokojninski načrt, za vplačano premijo pridobijo pravico do odloženega plačila 

dohodnine po ZDoh-2 in delodajalci, ki pristopijo k pokojninskem načrtu in financirajo pokojninski načrt za svoje 

zaposlene, pridobijo pravico do davčnih in drugih olajšav po ZDoh-2. Ta pokojninski načrt je namenjen izključno 

kolektivnemu prostovoljnemu dodatnemu pokojninskemu zavarovanju. Po PN se zagotavlja vsem zavarovancem 

minimalni zajamčeni donos na vplačano čisto premijo v višini 40 % povprečne letne obrestne mere na državne 

vrednostne papirje z dospelostjo nad enim letom. 

Pokojninski načrt PN PPD 04 je dne 09.01.2001 na podlagi odločbe št. 106-024/00-014 odobrilo Ministrstvo za 

delo, družino in socialne zadeve. Davčna uprava RS je pokojninski načrt PN PPD 04 dne 01.02.2001 vpisala v 

register pokojninskih načrtov in izdala odločbo št. 611-5/00-33-87-RD. 

Pokojninski načrt PN PPD-06 ureja kolektivno prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje, pri katerem 

zavarovanci, vključeni v pokojninski načrt, za vplačano premijo pridobijo pravico do odloženega plačila 

dohodnine po ZDoh-2 in delodajalci, ki pristopijo k pokojninskem načrtu in financirajo pokojninski načrt za svoje 

zaposlene, pridobijo pravico do davčnih in drugih olajšav po ZDoh-2. Ta pokojninski načrt je namenjen izključno 

kolektivnemu prostovoljnemu dodatnemu pokojninskemu zavarovanju. Po PN se zagotavlja vsem zavarovancem 

minimalni zajamčeni donos na vplačano čisto premijo v višini 40 % povprečne letne obrestne mere na državne 

vrednostne papirje z dospelostjo nad enim letom. 

Pokojninski načrt PN PPD 06 je dne 22.01.2001 na podlagi odločbe št. 106-024/00-018 odobrilo Ministrstvo za 

delo, družino in socialne zadeve. Davčna uprava RS je pokojninski načrt PN PPD 06 dne 01.02.2001 vpisala v 

register pokojninskih načrtov in izdala odločbo št. 611-6/00-33-87-RD. 

Pokojninski načrt PN PPD-09 ureja individualno prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje, pri katerem 

zavarovanci, vključeni v pokojninski načrt, za vplačano premijo pridobijo pravico do odloženega plačila 

dohodnine po ZDoh-2. Ta pokojninski načrt je namenjen izključno individualnemu prostovoljnemu dodatnemu 

pokojninskemu zavarovanju. 

Pokojninski načrt PN PPD 09  je dne 22.01.2001 na podlagi odločbe št. 106-024/00-015 odobrilo Ministrstvo za 

delo, družino in socialne zadeve. Davčna uprava RS je pokojninski načrt PN PPD 09 dne 01.02.2001 vpisala v 

register pokojninskih načrtov in izdala odločbo št. 611-7/00-33-87-RD. 

Prva je edini ponudnik dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki omogoča, priključitev tudi zavarovanja za 

dodatno invalidsko in družinsko pokojnino. Z zavarovanjem za dodatno invalidsko in družinsko pokojnino dodatno 

posameznik zaščititi sebe in svojo družino. Mesečno premijo se plačuje v okviru dodatnega pokojninskega 

zavarovanja, kjer tudi za ta del uveljavlja davčno olajšavo. Premija je odvisna od starosti in poklica, ki ga 

posameznik opravlja ter načina izplačila, ki ga izbere. Zavarovalna vsota se izplačuje v obliki rente, in sicer kot 

odstotek od plače ali pa kot fiksen znesek, ki se indeksira. V prvem letu še ni tako velik odziv zavarovancev za 

novo ponudbo.  

S 1.1.2013 je v veljavo stopil zakon ZPIZ-II, ki v okviru dodatnega pokojninskega varčevanja uvaja upravljanje 

naložb po načelu življenjskega cikla v katerem se nahaja zavarovanec. Prva je tako že v letu 2013 vložila vso 

potrebno dokumentacijo za pridobitev dovoljenj za pričetek trženja te pomembne novosti, ki bo približala 

dodatno pokojninsko varčevanje mlajšim generacijam in dne 20.11.2015 pridobila še soglasje Agencije za 

zavarovalni nadzor na Pravila upravljanja, po tem, ko je 13.5.2014 že pridobila soglasje Ministrstva za delo, 
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družino, socialne zadeve in enake možnosti na nov pokojninski načrt. S 1.1.2016 Je Kritni sklad 4 prenehal 

obstajati. Prav tako so prenehali veljati pokojninski načrti PN PPD 04, PN PPD 06 in PN PPD 09. V veljavo je stopil 

nov Pokojninski načrt kolektivnega dodatnega pokojninskega zavarovanja PRVA+ in Pokojninski načrt 

individualnega dodatnega pokojninskega zavarovanja PRVA+ (PN PRVA+ kolektivno in PN PRVA+ individualno). Vse 

premoženje in obveznosti kritnega sklada 4 je bilo na 1.1.2016 prenešeno na kritni sklad Prva+ Zajamčeni, ki je 

zajamčeni sklad v Skupini kritnih skladov življenjskega cikla Prva+ v skladu z novim pokojninskim načrtom. Pri 

prenosu so zavarovanci obdržali vse pravice po starem pokojninskem načrtu, pridobili pa so nove povezane z 

vpeljavo življenjskega cikla. S 1.1.2016 je družba začela s aktivnim trženjem skladov življenjskega cikla. 

 

Graf 1: Dejanski in zajamčeni donos po posameznih poslovnih letih  

 

1.2 VSTOP V ZAVAROVANJE 

V prostovoljno dodatno zavarovanje po pokojninskih načrtih PN PPD-04, PN PPD-06 in PN PPD-09 se lahko vključi 

le zavarovanec ali uživalec pravic iz obveznega pokojninskega zavarovanja. Vzporedno prostovoljno dodatno 

pokojninsko zavarovanje je namenjeno plačevanju dela premije, ki presega maksimalno višino premije, glede 

katere je mogoče uveljaviti pravico do odloženega plačila dohodnine po 44. člen ZDOH-2 in 144. členu ZPIZ-2. 

Zanj se lahko odločijo zavarovanci po pokojninskem načrtu PN PPD-04, PN PPD-06 in PN PPD-09. 

Zavarovanec se lahko vključi v pokojninski načrt skupinsko in sicer tako, da delodajalec, pri katerem je zaposlen, 

pristopi k pokojninskemu načrtu in se zaveže plačevati celotno oziroma del premije za zavarovanca. 

Izvajalec pokojninskega načrta izstavi zavarovancu polico prostovoljnega dodatnega zavarovanja (v nadaljevanju: 

polica). Polica je dokaz o sklenitvi pogodbe o prostovoljnem dodatnem pokojninskem zavarovanju in se glasi na 

ime zavarovanca. Pravice iz prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja so neprenosljive in jih 

zavarovanec ne more zastaviti, niti z njimi ne more kako drugače razpolagati s pravnimi posli med živimi, razen 

v primerih, določenih z ZPIZ-2.  

 

1.3 PREMIJA IN STROŠKI 

Višina premije je določena bodisi v absolutnem znesku bodisi v odstotku bruto plače zavarovanca. Plačuje se z 

nakazilom na denarni račun kritnega sklada in sicer mesečno do zadnjega v mesecu za tekoči koledarski mesec. 

Izvajalec pokojninskega načrta in zavarovanec se lahko dogovorita tudi za polletno ali letno plačevanje premije. 

Čista premija je plačana premija, zmanjšana za vstopno provizijo izvajalca pokojninskega načrta. 

Zavarovanec je upravičen do donosa na vplačane premije v tekočem mesecu od prvega dne v naslednjem mesecu.  
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Izvajalec je upravičen do povračila vstopnih in izstopnih stroškov ter do letne provizije za upravljanje s 

premoženjem kritnega sklada za obdobje varčevanja. Vstopni stroški se obračunavajo v odstotku od vplačane 

premije, izstopni stroški v odstotku od odkupne vrednosti ob prenehanju, provizija za upravljanje pa v odstotku 

od povprečne letne skupne čiste vrednosti sredstev sklada za obdobje varčevanja.  

 

1.4 IZPLAČILO POKOJNINSKE RENTE 

Pravica do dodatne starostne pokojnine je pravica do mesečne pokojninske rente, ki jo zavarovancu izplačuje 

izvajalec pokojninskega načrta od uveljavite te pravice do smrti zavarovanca. Višina mesečne pokojninske rente, 

do katere je zavarovanec upravičen na podlagi uveljavitve pravice dodatne starostne pokojnine, se določi glede 

na starost zavarovanca ob uveljavitvi pravice in glede na odkupno vrednost ob uveljavitvi pravice do dodatne 

starostne pokojnine. Dan obračuna odkupne vrednosti je zadnji dan v mesecu, v katerem začne učinkovati izjava 

o uveljavitvi pravice do dodatne starostne pokojnine.  

 

1.5 OSTALI PODATKI 

Za revizorja zavarovalnice, ki je v 2015 tudi bila upravljavec kritnega sklada, je bila imenovana družba ERNST & 

YOUNG d.o.o.. Za pooblaščenega aktuarja je imenovan dr. Darko Medved. 

Nadzor nad poslovanjem Prve osebne zavarovalnice in s tem kritnega sklada opravlja Agencija za zavarovalni 

nadzor po Zakonu o zavarovalništvu (ZZavar-1). 

Upravljavec KS 4, Prva osebna zavarovalnica, d.d. je delniška družba, ustanovljena za nedoločen čas.  

Vsi podatki in informacije o Kritnem skladu 4 so objavljeni na spletni strani www.prva.net. 

 

1.6 ODBOR POKOJNINSKEGA SKLADA 

V skladu z 293. členom Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZPIZ-2) se je z uveljavitvijo novega 

pokojninskega načrta formiral Pokojninski odbor skupine kritnih skladov življenjskega cikla PRVA+ v naslednji 

sestavi: 

 Erna Ogrinc, 

 Vanda Baloh, 

 Darinka Redling, 

 Vlado Ahčin, 

 Gregor Kramberger 

 

2 GOSPODARSKO OKOLJE 

2.1 MAKROEKONOMSKO OKOLJE 

V letu 2015, lahko po dolgem času zopet govorimo o znakih gospodarskega okrevanja v Evropi, ki ga povezujemo 

z rastjo domačega povpraševanja ter agresivno politiko ECB. Slednja je s svojimi ukrepi spodbudila več pozitivnih 

pričakovanj med vlagatelji, stimulativna monetarna politika pa se je v realnem sektorju med drugim pokazala v 

izboljšanih kreditnih pogojih, ki so spodbujali nadaljnja vlaganja in skupaj z nizkimi cenami nafte, povečale 

zasebno potrošnjo. Spodbudno, je bilo tudi okrevanje velikih perifernih članic Italije in Španije. V primerjavi s 

časom pred finančno krizo v letih 2007 in 2008, je gospodarska rast v letu 2015 ostala na nizki ravni (1,5%, rast 

realnega BDP v % glede na lansko leto). Vzroke za nižjo raven gospodarske rasti v Evropi lahko poleg že znane 

prezadolženosti članic EU pripišemo tudi bližnje vzhodnima Kitajski ter Rusiji, ki sta v preteklosti pomembno 

vplivali na rast evropskega izvoza, v lanskem letu, pa se je zaradi njunih težav delež izvoza v omenjeni državi 

močno zmanjšal. Evropa se je v omenjenem letu soočala tudi z reševanjem begunske krize, ki je vsekakor vplivala 

na večjo potrošnjo držav, pričakuje pa se tudi, da se bo z reševanjem begunske problematike in s tem povezanih 

varnostnih vprašanj, pritisk na spoštovanje javnofinančnih zavez v prihodnjem letu zmanjšal. 

Gospodarstvo v ZDA je v začetku leta 2015 rastlo slabše od pričakovanj, medtem ko se je v drugem četrtletju 

rast bistveno povzpela, letno pa smo bili priča rasti v višini 2,4 %. V nasprotju z ECB, je FED prvič po letu 2006 v 

http://www.prva.net/
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preteklem letu zvišal ključno obrestno mero za 0,25 odstotnih točk, k čemur so botrovali boljši gospodarski obeti, 

ter izboljšanje razmer na trgu dela. Omeniti je potrebno visoko apreciacijo dolarja v preteklem letu, ki pa 

ameriškega gospodarstva ni potisnila v recesijo, saj slednje ni izvozno usmerjeno. Inflacija v letu 2015 je bila v 

ZDA z 0,1 % izjemno nizka, v veliki meri zaradi vpliva nizkih cen pogonskih goriv, stopnja brezposelnosti pa je 

bila konec leta nekoliko nad 5 %.  

Vsekakor moramo kot akterja z velikim vplivom na širše makroekonomsko okolje posebej omeniti Kitajsko. Po 

desetletjih gospodarske rasti, ki se je merila v dvomestni številki, je vzdržnost Kitajske gospodarske rasti postala 

vprašljiva, se znižala pod 7% v tretjem in četrtem kvartalu leta 2015, kar je povzročilo močan padec poleti 2015 

na Šanghajski borzi. Ne glede na omenjeno, še vedno obstaja prepričanje, da ima Kitajska ustrezne vzvode v 

monetarni (ohlapna monetarna politika) in fiskalni politiki, ki lahko vzdržujejo gospodarstvo in ga rešijo pred 

nadaljnjimi padci, za omenjeno pa moramo predvsem najprej verjeti podatkom in številkam, ki jih država, ki je 

ključna za globalno gospodarsko rast, poroča.  

Japonska se je v lanskem letu ukvarjala predvsem s posledicami rasti cen iz leta 2014, katerih rast je bila višja 

od rasti plač, na kar so posledično potrošniki odgovorili s zmanjšanjem potrošnje. V lanskem letu pa so ukrepi s 

strani Japonske centralne banke niso dajali vidnih uspehov. Tako je bila inflacija v preteklem z 0,8 % daleč pod 

ciljno inflacijo dveh odstotkov, če pa pogled usmerimo naprej pa ugotovimo, da trenutna pričakovanja trga ne 

signalizirajo, da bi se inflacija v prihodnje gibala okrog ciljnih 2 %. To posledično vpliva oziroma povzroča, da 

realne obrestne mere ne upadejo, kar onemogoča pospešitev gospodarske aktivnosti podjetij in gospodinjstev. 

Japonska centralna banka mora v prihodnje jasno slediti začrtanim ciljem in s tem potrditi svojo verodostojnost, 

v nasprotnem primeru pa za Japonsko lahko pričakujemo zahtevno in negotovo leto 2016. 

Razočarani so bili tisti, ki so pričakovali, da se bo v letu 2015 gospodarstvo Velike Britanije normaliziralo oziroma, 

da bo v omenjenem letu deležno rasti BDP-ja. Na začetku leta, je prevladovalo prepričanje, da se bo inflacija 

dvignila, posledično pa bo Angleška centralna banka pričela s postopnim dvigovanjem obrestnih mer. Realno, pa 

so pričakovanja tekom leta kljub nekaterim spodbudnim kazalcem (npr. zaposlenosti) uplahnela. Bruto domači 

proizvod se je iz četrtletja v četrtletje zmanjševal, zaskrbljujoče pa je tudi dejstvo, da je bil nominalni BDP 

manjši kot realni, kar je poleg dejstva, da slednje kaže na potencialno možnost deflacije vplivalo tudi na javne 

finance. Davčni prihodki so se dvignili manj od načrtovanj, to pa je in bo v prihodnosti med drugim zaostrilo tudi 

pogoje zadolževanja ter otežilo in učvrstilo skepticizem glede načrtovanega proračunskega presežka v naslednjih 

letih. Gospodarstvo Velike Britanije torej v lanskem letu ni kazalo pozitivnih znakov, kljub napredku v nekaterih 

sektorjih (npr. nepremičninskem, ustvarjenem z umetnim dvigom cen ob državni pomoči) pa se vedno bolj kaže 

njegova krhkost, ki pa bo zahtevala resne in premišljene ukrepe v izogib nadaljnjemu nazadovanju oziroma 

stagnaciji. 

Države v razvoju, so bile poleg že omenjene Kitajske prizadete predvsem zaradi nižjih cen surovin, kar je vplivalo 

tako na neto uvoznice in neto izvoznice surovin. Na eni strani, so nižje cene znižale splošno raven cen, ter 

posledično pritisk monetarne politike, na strani izvoznic, pa je omenjen razlog pomenil manjše prihodke ter nižjo 

javno porabo. Skupaj s fleksibilnimi tečaji v določenih državah je to pomenilo nagle depreciacije valut in rasti 

inflacije. Leto 2015 je postreglo tudi s povečanimi geopolitičnimi tveganji Rusije z vmešavanjem v konflikt v 

Ukrajini in priključitvijo Krima, kasneje pa z vojaškimi operacijami v Siriji ter s tem povezanimi konflikti, kar je 

odnose z ZDA potisnilo na najnižjo raven v zadnjem desetletju. Brazilija, je v omenjenem letu zabredla v 

recesijo, slednja pa je bila poleg že omenjenih surovin še slabega skorumpiranega vodenja države. Brazilska 

valuta je eden izmed večjih poražencev preteklega leta (izgubil okoli 30 % svoje vrednosti v primerjavi z 

ameriškim dolarjem), inflacija pa se je približala 10 %, kar je privedlo do padca bonitetne ocene države v skupino 

zunaj naložbenega razreda in zaostrene pogoje zunanjega zadolževanja. Tako imenovana »emerging Europe« je 

pridobila največ z že omenjenimi nizkimi cenami surovin in okrevanjem Evrope kot celote. Na drugi strani pa 

večino držav v omenjenem območju pestijo težave prezadolženosti, ter sama hitrost naraščanja tega dolga. 

Turčija je imela tako eno izmed najhitrejših rasti zadolževanja v zasebnem sektorju, manjša gospodarska rast pa 

je bila opazna (tudi kot posledica krčenja v Rusiji) za jugovzhodni del Evrope, za Bolgarijo, Hrvaško in Srbijo.  

Trenutno ocenjena globalna rast za leto 2015 je 3,1 %, za leto 2016 pa mednarodni denarni sklad ocenjuje 

gospodarsko rast 3,4 % oziroma 3,6 % v letu 2017. Splošno prepričanje ostaja, da bo tudi v letu 2016 globalna rast 

ostala neuravnovešena. Pospešek rasti razvitih gospodarstev se pričakuje v Evropi in na Japonskem, rast pa naj 

bi se okrepila tudi na trgih v razvoju. Vsekakor, pa bodo upočasnjevanje in usklajevanje Kitajske ekonomije, 

nižje cene energentov ter učinki, ki jih bodo povzročala velika gospodarstva držav v razvoju tudi v letu 2016 

občutno vplivali na rast. V kolikor govorimo o vplivih, pa moramo omeniti Brazilijo in Rusijo, ki sta v letu 2015 
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dosegli dno, pričakovano pa je, da bosta državi tekom leta 2016 izšli iz recesije, v kolikor ju ne bodo prizadeli 

dodatni geopolitični ali ekonomski šoki. 

Makroekonomska slika Slovenije v letu 2015 je kazala ugodna gibanja, predvsem lahko omenimo rast bruto 

domačega proizvoda, pri kateri pa je bila sama rast z vidika sestave in obetov krhka. Omenjena rast je bila 

posledica predvsem povečane zaposlenosti v preučevanem obdobju, ne pa tudi višje produktivnosti. Število 

registriranih brezposelnih se je zmanjševalo vse od aprila 2014, konec leta 2015 pa se je delež celo nekoliko 

povečal. Varčevanje v podjetniškem sektorju je še naprej presegalo naložbe in s tem povzročalo velik presežek 

plačilne bilance, v omenjenem letu pa je bila razmeroma visoka tudi rast naložb javnega sektorja. Neto tuje 

povpraševanje je ostalo eden izmed ključnih gonil slovenske rasti, kar pa je tudi v nadaljnje posledično pomeni 

tudi omejitev gospodarske rasti na kratek rok zaradi povečane negotovosti in v predhodnih odstavkih omenjenih 

težav glavnih zunanjetrgovinskih partneric. Stabilno gospodarsko rast ob prilagodljivi monetarni politiki in obilni 

bančni likvidnosti se lahko zagotovi z zmanjšanjem prej omenjene zadolženosti v podjetniškem sektorju, kot tudi 

z zmanjšanjem velikega obsega slabih posojil v bančnih bilancah in premiku k povečanju deleža lastniškega 

financiranja. 

Glede na zadnje objavljene podatke v začetku meseca februarja, je gospodarska napoved za Slovenijo nekoliko 

slabša od objavljenih podatkov jeseni lansko leto. Eden izmed razlogov za znižanje napovedi o gospodarski 

aktivnosti v Sloveniji iz 1,9 % na 1,8 % je v prav tako znižani napovedi gospodarske rasti večine slovenskih 

največjih trgovinskih partneric v evrskem območju. Ključna dejavnika gospodarske aktivnosti tudi v letu 2016 

ostajata okrevajoč trg dela ter zasebna potrošnja. Slednja naj bi zrastla za 2,3 odstotka, javna poraba pa za 1,8 

odstotka, brezposelnost pa naj bi se v letu 2016 znižala na 8,8 %. Znižale naj bi se tudi javne investicije, kar 

posledično vpliva na nižjo rast, predvsem zaradi prehoda na novo evropsko finančno perspektivo.  

Tabela 1: Zbrani kazalniki za Slovenijo z napovedmi: 

 
2012 2013 2014 

    
2015 Ocena 2016 Napoved 

    
4Q 14  Q1 15  Q2 15  Q3 15  UMAR BS MDS EK UMAR BS MDS EK 

Real . BDP (YoY  %)  -2,7  -1,0 3,0 2,8 2,8 2,6 2,5 2,7 2,6 2,3 2,6 2,3 1,9 1,8 1,9 

Tek. račun  (%  BDP)  2,6  5,6 7,0 7,8 6,7 7,1 7,7 6,2 6,7 6,7 7,0 7,2 7,0 6,2 7,5 

Dolg/ BDP 53,7 70,3 80,9 78,1 80,9 80,8 84,1  
  

84,2 
   

80,9 

    
09 15 10 15 11 15 12 15 

  
  

  
  

CPI (YoY  %)  2,6  1,8 0,2 -0,1 0,0 0,1 -0,4 -0,4 -0,6 -0,4 -0,6 0,8 1,0 0,7 0,8 

Brezposel. (%)  12,0 13,1 13,1 11,5 11,7 11,7 
 

12,3 
 

8,7 9,4 11,8 
 

8,1 9,2 

Budget (%  BDP)  -4,1 -15,0 -5,0 
    

 
  

-2,9  
  

-2,4 

 

3 KAPITALSKI TRGI 

3.1 DENARNI TRGI IN OBRESTNE MERE 

Monetarna politika je v letu 2015 pustila največji pečat tako v ZDA kot tudi v Evropi, dejstvo pa je, da sta si bili 

politiki različni. ECB je za odprto ponudbo mejnega depozita znižala obrestno mero za 10 bazičnih točk na -0,30 

% v mesecu decembru, obrestni meri za operacije glavnega refinanciranja in za odprto ponudbo mejnega 

posojanja pa sta ostali nespremenjeni pri 0,05 % in 0,3 %. ECB je v preteklem letu nadaljevala z razširjenim 

programom mesečnih odkupov vrednostnih papirjev v višini 60 mrd EUR, ki ga izvaja od meseca marca, decembra 

pa je na dan prišla odločitev, da banka podaljša izvajanje odkupov vsaj do marca 2017. Na drugi strani pa je FED 

ob ugodnih gospodarskih podatkih in zniževanju stopnje brezposelnosti že poleti 2015 nakazal možnost začetka 

zviševanja ključne obrestne mere (od leta 2009 je bila slednja na intervalu med 0,00 % in 0,25 %). Omenjeno se 

je decembra res zgodilo, ključna obrestna mera pa se je zvišala na interval med 0,25 % in 0,5 %. V ZDA torej 

vlada spodbujevalna denarna politika, pričakovanja tržnih udeležencev pa so, da bodo nadaljnji dvigi ključne 

obrestne mere postopni in odvisni od gospodarskih gibanj. 
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Graf 2: Gibanje ključne obrestne mere ECB, FED in 3-mesečnega Euriborja v letu 2015 

 

Vir: Bloomberg 

 

3.2 OBVEZNIŠKI TRGI 

Podjetniške obveznice v Evropi z investicijsko oceno imajo za seboj težko leto. Ob začetku omenjenega leta je 

namreč te obveznice še »podpiral« program odkupa obveznic s strani ECB, kljub temu pa so določene težave 

(npr. Volkswagen ter podjetja iz sektorja surovin), terjale svoj davek. V kolikor merimo evropske podjetniške 

obveznice z investicijsko oceno z indeksom Bloomberg Investment Grade European Corporate Bond Index, pa so 

z lanskim letom konec leta zabeležile -0,51%, kar je prvi negativni zaključek leta od izdaje indeksa leta 2009. 

Veliki razmiki v donosnosti v kolikor ga gledamo iz zgodovinskega vidika pa je v lanskem letu nastal med 10- 

letnimi obveznicami iz območja evra in ameriškimi obveznicami. To lahko razlagamo kot posledico nasprotujočih 

si denarnih politik, opisanih v prejšnjem odstavku in kot posledico upada cen in drugih energentov, o čemer 

pišemo v nadaljevanju. Donosnost 10- letne referenčne ameriške državne obveznice se je v začetku leta 2015 

znižala na raven iz maja 2013 z 1,64 %, temu pa je nato sledil odboj, leto pa je zahtevana donosnost omenjene 

obveznice zaključila pri skoraj 2,3 % donosnosti.  

V kolikor opazujemo situacijo državnih vrednostnih papirjev v Sloveniji lahko opazimo, da je bonitetna agencija 

Moody's je s koncem meseca januarja zvišala bonitetno oceno na A-, Fitch pa s koncem meseca septembra 

izboljšal bonitetne obete ter ohranil bonitetno oceno pri BBB+, bonitetna agencija S&P pa je prav tako v 

decembrski oceni ohranila dolgoročno in kratkoročno kreditno oceno države pri A-, pozitivni pa so poleg ocene 

ostali tudi obeti. 
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Graf 3: Gibanje donosnosti slovenske in nemške 9-letne državne obveznice v letu 2015 

 

Vir: Bloomberg 

 

3.3 DELNIŠKI TRGI 

Na mednarodnih kapitalskih trgih je bil v letu 2015 prisoten negativen trend vse od aprila 2015, v zadnjem 

trimesečju omenjenega leta pa je glavnina borznih indeksov zabeležila pozitivno rast ob povečani nihajnosti. K 

omenjenemu, so poleg že omenjenih pričakovanj glede nadaljnjih ukrepov posameznih centralnih bank 

prispevale še pozitivne četrtletne objave poslovanja predvsem tehnoloških podjetij. Izvedeni borzni indeks DJ 

EuroStoxx, ki zasleduje rast zahodnoevropskih delniških indeksov in ameriški S&P 500 sta v omenjenem obdobju 

zabeležila rast v višini 6,5 % ter 6,3 %, kitajski HSI rast v višini 5,1 %, ruski borzni indeks RTSI pa je zaradi velikih 

pritiskov na ceno nafte zabeležil padec v višini 4,1 %. Japonski delniški trg je med razvitimi izstopal kot najbolj 

donosen tako v lokalni valuti kot v evrih. Na splošno se je ponovno potrdilo dejstvo, da gibanje delniških trgov 

močno sledi rasti denarne mase, primerjave in študije pa potrjujejo, da kvantitativno sproščanje najbolje deluje 

prek transmisijskega kanala delniških trgov. 

Delnice na Ljubljanski borzi so se v letu 2015 večinoma pocenile, indeks SBI TOP, je na letni ravni izgubil 11,22 

%, skupni promet na borzi pa je znašal 393,4 milijona evrov. 
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Graf 4: Gibanje indeksa SBITOP v letu 2015 

 

Vir: Bloomberg 

Graf 5: Gibanje indeksa DAX v letu 2015 

 

Vir: Bloomberg 
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Graf 6: Gibanje indeksa S&P 500 v letu 2015 

Vir: Bloomberg 

3.4 SUROVINSKI TRGI 

Cene surovin, v kolikor jih opazujemo na evrski osnovi preko Bloomberg Commodity Index-a so se v lanskem letu 

znižale za kar 16,1 %.  Nizka cena nafte povzroča težave predvsem proizvajalcem, ki ne prihajajo iz držav članic 

združenja OPEC saj za slednje nizke cene nafte hitreje privedejo do zmanjšanja proizvodnje, na kar pa 

najverjetneje nakazuje že veliko znižanje investicijskih izdatkov omenjenih proizvajalcev. Na znižanje cene 

nafte Brent, so vplivale predvsem napovedi o upočasnjevanju svetovnega gospodarstva ter odločitev OPEC-a, da 

ne bo znižal obsega proizvedene nafte.  

Po tem, ko je konec lanskega leta na evrski osnovi zlato zabeležilo izgubo v višini -0,30%, pa je v začetku 

letošnjega leta ta plemenita kovina pridobila kot simbol varnosti, zaradi strahu pred tveganji, ki jih seje Kitajska. 

V prihajajočem letu se pričakuje, da navkljub omenjeni varnosti, kot naložba z razvojem kotacij ne bo 

predstavljala konkurenta visoko donosnim ameriškim državnim obveznicam in bo posledično izgubila svojo 

privlačnost 

Graf 7: Gibanje cene nafte v letu 2015 

 

Vir: Bloomberg 
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4 UVODNA BESEDA IZVRŠNIH DIREKTORJEV UPRAVLJAVCA 

 

Leto 2015 je bilo za Prvo osebno zavarovalnico še eno rekordno leto, saj je ustvarila rekorden dobiček, kar je 

posledica tako uspešnega delovanja družbe na vseh njenih področjih kot gospodarske rasti v Sloveniji, ki je bila 

v tem letu po zadnjih znanih podatkih 2,9-odstotna. 

Ob koncu leta je družba po dolgotrajnem čakanju od nadzornega organa prejela še zadnje potrebno dovoljenje, 

ki ji je omogočilo, da na področju prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja začne izvajati naložbeno 

politiko življenjskega cikla. Prav to bo družbi omogočilo, da bo tudi v prihodnjih letih na tem segmentu uspešna 

in bo strankam ponudila tisto, kar je zanje najprimernejše. Z novo naložbeno politiko in novimi skladi bo namreč 

zavarovancem omogočila, da se pokojninsko varčevanje prilagodi njihovi starosti, s tem pa tudi optimizacijo 

donosov in višjo dodatno pokojnino iz dodatnega pokojninskega zavarovanja.  

Pokojninske rente iz dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki so nadgradnja pokojninskega varčevanja, so bile 

za družbo pomembne tudi v letu 2015. Število sklenjenih pokojninskih rent se je povečalo za slabo tretjino, obseg 

sredstev v rentnih skladih pa se je povečal za približno petino. To je najboljši dokaz, da čedalje več posameznikov 

prepoznava pomembnost namenskega varčevanja za dodatno pokojnino, da dodatno pokojninsko zavarovanje 

deluje in posameznika pripelje do cilja - dodatne pokojninske rente. 

Tudi na področju življenjskih zavarovanj je bilo minulo leto za Prvo zelo uspešno. Paradni konj med zavarovalnimi 

produkti Prve - PRVA Varnost – ohranja status najboljšega življenjskega zavarovanja v Sloveniji. V minulem letu 

smo ga nadgradili s prenovljenimi in razširjenimi kritji ter ga tako naredili še boljšega in privlačnejšega. Produkt 

se ponaša z izbrano kombinacijo zavarovalnih kritij predvsem na področju kritičnih bolezni, kar nas loči od 

konkurence na slovenskem trgu in zavarovalnic celinske Evrope. V Evropi primerljiva kritja zavarovancem 

ponujajo le zavarovalnice v Veliki Britaniji. Te prednosti pa se pri Prvi kažejo tudi v rasti bruto premije, ki je 

dvakrat višja od povprečne rasti bruto premije na slovenskem zavarovalnem trgu. 

Leto 2015 je zaznamovala tudi uspešna implementacija direktive o Solventnosti II, ki prinaša napredek na 
področju izračunavanja kapitalskih zahtev, upravljanja tveganj in korporativnega upravljanja zavarovalnic. Prva 
je visokim zahtevam Solventnosti II v popolnosti zadostila, kar daje dodatna zagotovila, da je Prva kapitalsko 
močna, varna in sposobna izpolnjevati vse svoje obveznosti. 
 
Za leto 2016 pričakujemo pomembne spremembe na področju dodatnega pokojninskega zavarovanja predvsem 
zaradi že omenjene uvedbe skladov življenjskega cikla in nadaljnje konsolidacije trga pokojninskih zavarovanj. 
Tudi v prihodnje bomo intenzivneje izvajali aktivnosti, povezane z ozaveščanjem o pomenu dolgoročne finančne 
varnosti in potreb po ustreznih zavarovanjih, kar bo vodilo k nadaljnji rasti na področju življenjskih zavarovanj. 
Verjamemo, da bo tudi leto 2016 za Prvo uspešno in ga bodo zaznamovali novi rekordni dosežki. 
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5 POVZETEK POSLOVANJA KRITNEGA SKLADA 

5.1 OPIS NALOŽBENIH CILJEV, STRATEGIJE IN NALOŽBENE POLITIKE, TER DOSEGANJE TEH CILJEV V 
POSLOVNEM LETU GLEDE NA PRETEKLO OBDOBJE 

Naložbeni cilji 

Primarna naložbena cilja kritnih skladov Prve osebne zavarovalnice, ki jih bodo skladi prvenstveno zasledovali 

sta ustvarjanje zadostnih denarnih tokov za izplačila vseh obveznosti iz naslova vplačanih sredstev zavarovancev 

in preseganje zakonsko določene minimalne zajamčene donosnosti. V preteklem poslovnem letu je zavarovalnica 

dosegla minimalen zajamčen donos za vse zavarovance. 

Pri izvajanju naložbene politike bodo sredstva naložena izključno v korist zavarovancev. 

Prva osebna zavarovalnica bo naložbene cilje dosegala z globalno razpršitvijo tveganj med vse zakonsko 

dovoljene trge in vrste naložb ter z doseganjem nadpovprečnih donosnosti ob sprejeti zmerni ravni tveganja. 

Naložbena politika 

Ciljna sestava premoženja je rezultat podrobnega procesa strateške porazdelitve premoženja, kjer so bila 

upoštevana vsa izhodišča in omejitve pri investiranju sredstev. Ciljna struktura premoženja je rezultat iskanja 

optimalne sestave premoženja v luči doseganja ustrezne donosnosti. 

Strateška razporeditev naložbenih kategorij premoženja mora ustrezati naslednjim ključnim kriterijem: 

 zakonsko predpisane vrste in omejitve dovoljenih naložb,  

 zakonske omejitve posameznih naložb, 

 preseganje minimalnega zajamčenega donosa, 

 ustrezno obvladovanje s tveganji. 

Merila uspešnosti 

Merila uspešnosti, ki jih uporablja Prva osebna zavarovalnica za ocenjevanje uspešnosti upravljanja s kritnimi 

skladi in doseganja naložbenih ciljev, so poleg primarnega naložbenega cilja (preseganje v pokojninskih načrtih 

določene minimalne zajamčene donosnosti) splošna merila uspešnosti, kot je donosnost ostalih pokojninskih 

skladov, ki delujejo v Sloveniji. Primerjava uspešnosti se opravlja enkrat mesečno. 

 

Graf 4: Lomljeni graf ustvarjenega donosa na zadnji dan posameznega četrtletja v odstotkih, za obdobje od 

oblikovanja kritnega sklada do konca poslovnega leta 
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Opis pomembnih aktivnosti upravljavca kritnega sklada v poslovnem letu ter učinkov sprememb 
v pogojih in okolju delovanja kritnega sklada 
 

V letu 2015 smo nadaljevali z aktivnostmi pri pripravi vsega potrebnega za zakon skladov življenjskih ciklov po 

novi zakonodaji ZPIZ-2, ki bodo zavarovancem omogočale primernejšo naložbeno strukturo glede na njihovo 

starostno skupino, a zaradi zunanjih faktorjev izven našega vpliva še nismo imeli možnosti tega produkta 

ponuditi našim zavarovancem, zato se na ravni sklada v večjem delu leta ni spremenilo veliko, smo pa v 

mesecu decembru prejeli vsa potrebna soglasja, za uvedbo skladov življenjskega cikla z letom 2016. 

V preteklem letu smo bili deležni znakov gospodarskega izboljšanja v Evropi, med drugim pa sta okrevali tudi 

periferni državi Italija in Španija. Kljub omenjenemu, so imele podjetniške obveznice v Evropi za sabo težko 

leto, nasprotujoče si denarne politike v Evropi in ZDA pa so pustile posledice v velikih razmikih v donosnosti 

med določenimi obveznicami omenjenih območij. Na mednarodnih kapitalskih trgih sta velike nihajnosti 

povzročili Kitajska in Rusija, napovedi o upočasnjevanju svetovnega gospodarstva pa so vplivale na velik padec 

cene surovin v preteklem letu. Slovenski državni vrednostni papirji so razen izboljšanja bonitetne ocene 

agencije Moody's v začetku januarja ohranili nespremenjene bonitetne ocene, kar je privedlo do rekordno 

nizkih zahtevanih donosov v prvem kvartalu leta. Priča smo bili tudi pričetku konsolidacije v slovenskem 

bančništvu z dolgo pričakovano pripojitvijo Banke Celje k Abanki, s čimer je slednja postala druga največja 

banka v Sloveniji. Vse povedano je vplivalo na nihanja tečajev na mednarodnih finančnih trgih, ki neposredno 

vplivajo na donosnost sklada. Upravljavec je uspel s politiko razpršenosti in aktivnega upravljanja te nihaje 

minimizirati in s tem minimizirati vpliv na  poslovanje sklada. 

 

5.2 ZAVAROVANCI 

Konec leta 2015 je število zavarovancev KS 4 znašalo 15.928. 

Zavarovanci dodatnega pokojninskega zavarovanja KS 4 so v letu 2015 vplačali 3.490.406 EUR premije, od tega 

je bilo 183.195 EUR prenosov od drugih izvajalcev dodatnega pokojninskega zavarovanja. 

Na KS 4 je bilo na zadnji dan leta 2015 oblikovanih za 62.379.132 EUR matematičnih rezervacij (povečanje za 

4,79% glede na preteklo leto).  

Poleg običajnih prihodkov in stroškov na kritnem skladu, so v omenjenem obdobju KS 4 bremenili dodatni odhodki 

iz naslova izplačil zavarovalnih vsot oziroma odkupnih vrednosti. V letu 2015 je bilo omenjenih izplačil za 

6.527.123 EUR. Od tega 1.720.815 EUR iz naslova rednega prenehanja, 4.683.575 EUR izrednega prenehanja in 

122.733 EUR zaradi smrti zavarovanca.  

Tabela 2: Število članov kritnega sklada po spolu in starosti 

    31.12.2015 31.12.2014 

Moški 

18-20 let 2 1 

20-25 let 18 56 

26-30 let 223 345 

31-35 let 511 591 

36-40 let 767 844 

41-45 let 850 788 

46-50 let 774 817 

51-55 let 787 809 

56-60 let 709 658 

61-65 let 370 315 

66-70 let 127 108 

71-75 let 33 24 

76-80 let 16 11 
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Ženske 

18-20 let 0  1 

21-25 let 12 47 

26-30 let 267 430 

31-35 let 789 1058 

36-40 let 1596 1838 

41-45 let 1867 1988 

46-50 let 1916 2100 

51-55 let 2181 2232 

56-60 let 1584 1251 

61-65 let 408 309 

66-70 let 108 66 

71-75 let 10 4 

76-80 let 3 3 

 

Tabela 3: Število članov, ki so zadržali pravice  

  31.12.2015 31.12.2014 

Št. članov v zadržanju 178 209 

 

Tabela 4: Število novih članov v letu 

  leto 2015 leto 2014 

Št. novih članov 292 315 

 

Tabela 5: Število rednih prenehanj v letu 

  leto 2015 leto 2014 

Št. rednih prenehanj 331 414 

 

Tabela 6: Število izrednih prenehanj 

  leto 2015 leto 2014 

Št. izrednih prenehanj 1.241 825 

 

Tabela 7: Število prenosov iz drugega pokojninskega sklada 

Št. Prenosov leto 2015 leto 2014 

  iz drugih pokojninskih družb 30 72 

  iz drugih pok. skladov znotraj 
Prve

0 2 

 

Tabela 8: Število prenosov na drug pokojninski sklad 

 Št. prenosov leto 2015 leto 2014 

  na druge pokojninske družbe 132 48 

  na druge pok. sklade znotraj 
Prve

2 8 
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5.3 STROŠKI SKLADA 

Tabela 9: Stroški sklada 

KS4 2015 2014 indeks  

Vstopni stroški 74.376 109.068 68,19 

Izstopni stroški 57.267 37.369 153,25 

Upravljavska provizija 948.879 920.271 103,11 

Skrbniška provizija 22.141 21.474 101,11 

 

Stroški upravljavca kritnega sklada in stroški skrbniške provizije, so prikazani in pojasnjeni med pojasnili pri 

izkazu poslovnega izida. Ostali stroški vključujejo KDD provizijo, bančne stroške in stroške povezane z nakupi 

vrednostnih papirjev. V letu 2014 so ostali stroški  znašali 16.516 EUR, v letu 2015 pa 13.191 EUR. 

5.4 ZAJAMČEN DONOS 

Zajamčen donos je donos, ki ga morajo skladi mesečno dosegati in je izračunan kot odstotek zajamčene 

donosnosti kot jo izračunava Ministrstvo za finance. Zajamčena vrednost se preko leta na vseh skladih praviloma 

postopoma povečuje, saj se povečujejo tudi vrednosti skladov in s tem mora biti zagotovljen vedno večji 

zajamčen del. Po drugi strani se kumulativna vsota zajamčenega donosa zmanjša v primeru prekinitve 

zavarovanja. Obrestna mera, izražena v odstotkih, ki jo je upravljavec upošteval v izračunu sorazmernega deleža 

člana v donosu kritnega sklada na letnem nivoju znaša do 1,50%. Delež rezervacij, ki še niso pripisane članu, 

izraženega kot odstotek zavarovalno-tehničnih rezervacij, namenjenih za zajamčeno izplačilo znaša 8,19%. 

5.5 IZRAČUN KAZALNIKOV 

Tabela 10: Kazalniki 

KAZALNIK leto 2015 leto 2014 INDEX 

1. Donosnost čistih sredstev kritnega sklada 1,42% 9,36% 15,14 

 - čisti dobiček kritnega sklada obračunskega obdobja 899.762 5.778.407 15,57 

 - povprečna čista vrednost sredstev kritnega sklada 63.464.205 61.726.146 102,82 

2. Kazalnik stroškov poslovanja 1,55% 1,55% 99,90 

 - stroški poslovanja 984.211 958.261 102,71 

 - povprečna čista vrednost sredstev kritnega sklada 63.464.205 61.726.146 102,82 

3. Stroški poslovanja v % od vplačane premije 29,76% 19,15% 155,44 

 - stroški poslovanja 984.211 958.261 102,71 

 - vplačila oziroma premije x 100 330.721.067 500.514.852 66,08 

4. Rast vplačane premije (indeks) 66,08 85,84 76,97 

 - vplačana premija v tekočem letu 3.307.211 5.005.149 66,08 

 - vplačana premija v preteklem letu 5.005.149 5.830.459 85,84 

5. Povprečna izplačana odkupna vrednost 4.152 4.472 92,85 

 - obračunane odkupne vrednosti 6.527.123 5.540.452 117,81 

 - število obračunov odkupne vrednosti 1.572 1.239 126,88 
 

Po letu 2014, ki je bilo za vlagatelje na obvezniških trgih izjemno, so se v letu 2015 donosnosti znižale zaradi 

nizke ravni obrestnih mer, kar se je poznalo tudi na donosnosti sklada. 

Zaradi pravilnega odločanja in priprave na prilive sredstev, ki se sprostijo iz naložb, je pomembno analizirati 

tudi naložbe po zapadlosti. Ob zapadlosti naložb bo potrebno poiskati nove oblike donosnih naložb, zato je 

pomembno, da imamo pripravljeno analizo naložb po zapadlosti.  

V skladu z zakonom so se prva redna izplačila pričela v letu 2011, pred tem pa je prihajalo samo do izrednih 

plačil (npr. prestopi zavarovancev k drugim upravljavcem, smrti zavarovancev). V letu 2015 so se izredna izplačila 

skladno s pričakovanji in planom zavarovalnice zmanjšala glede na predhodna obdobja, prav tako so se znižala 
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redna izplačila. Zavarovalnica ocenjuje, da bo tudi v prihodnje pričakovano raven izplačil sredstev brez težav 

pokrila iz zapadlih naložb in tekoče vplačane premije. 

 

Graf 12: Zapadlost naložb Kritnega sklada 4 

 

Vir: Prva osebna zavarovalnica  

V naslednjih treh letih zapade približno 29 % vseh naložb, od tega jih 14 % zapade v letu 2016, 7 % v 2017 ter 

8 % v 2018. Naložbe brez dospelosti predstavljajo od 16 % naložb skladov. 

 

6 OBVLADOVANJE IN OMEJITEV TVEGANJ 

 

6.1 NALOŽBENA TVEGANJA 

Tržno tveganje je tveganje finančne izgube zaradi spremembe v tržnih pogojih. Kritni skladi so z naložbami v 

tržne vrednostne papirje izpostavljeni nihanju vrednosti teh naložb in posledično nihanju vrednosti enote 

premoženja, katere vrednost lahko posledično zraste ali pade. Tržno tveganje je odvisno od vrste naložb, v 

katere investira sklad (eno- ali več-valutne, delnice, obveznice, izvedeni finančni instrumenti, itd.), nastane pa 

zaradi premikov v obrestnih merah, tečajih, cenah blaga in vrednostnih papirjev, ki so posledica ekonomskih ali 

političnih sprememb. To tveganje lahko nadalje razdelimo na vrsto ožje opredeljenih tveganj. 

Obrestno tveganje je tveganje, kateremu je izpostavljen izvajalec pokojninskega zavarovanja, ki svoja sredstva 

vlaga v obveznice in druge dolžniške vrednostne papirje, katerih vrednost se spreminja glede na gibanje obrestnih 

mer. V primeru dviga obrestnih mer, vrednost dolžniških naložb praviloma pade. Na drugi strani v primeru padca 

obrestnih mer vrednost dolžniških naložb praviloma zraste. Obrestna občutljivost dolžniških vrednostnih papirjev 

se praviloma veča z daljšanjem zapadlosti posamezne naložbe, manjši absolutni ravni obrestnih mer v 

gospodarstvu ter nižjim kuponom instrumenta. 

Valutno tveganje je tveganje, da lahko spremembe deviznega tečaja pozitivno ali negativno vplivajo na v domači 

valuti izraženo vrednost naložb kritnih skladov, ki so denominirane v tujih valutah. 

Likvidnostno tveganje je tveganje, da kritni skladi zaradi omejene likvidnosti naložb na trgu vrednostnih 

papirjev s posamezno naložbo ne morejo trgovati oziroma lahko z njo trgujejo le po občutno slabših pogojih 

(zlasti cenovnih), kot so bili tisti, po katerih so bile te naložbe ovrednotene. Likvidnostno tveganje je tudi 

tveganje ali nevarnost neusklajene likvidnosti oziroma neusklajenosti med dospelimi sredstvi in obveznostmi do 

virov sredstev v podjetju, kar lahko povzroči likvidnostne probleme, torej pomanjkanje denarnih sredstev za 

poravnavanje zapadlih obveznosti. 

Tržno tveganje se meri preko redne dnevne analize izpostavljenosti do različnih faktorjev tržnega tveganja kot 

so obrestne mere, valutni tečaji, cene vrednostnih papirjev in nepremičnin itd. Zraven tega se spremlja tudi 
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tržna pričakovanja in spremembe v tržnih pogojih. Merjenje ter upravljanje tržnega tveganja vseskozi poteka 

kot »Assets-Liabilities Management« (v nadaljevanju ALM), kar pomeni, da se tržna tveganja na aktivi vseskozi 

meri relativno glede na strukturo pasive. 

Tržno tveganje se obvladuje tako, da se zasleduje cilj čim večje razpršitve naložb (geografska, panožna, valutna 

alokacija naložb), izbora ustreznih naložb, primernega časa nakupa in prodaj vrednostnih papirjev s pomočjo 

izdelanih analiz in tekočega spremljanja dogajanj na kapitalskih trgih doma in v tujini. 

Obrestno tveganje se obvladuje predvsem preko uravnavanja strukture ročnosti naložb (dolžniški finančni 

instrumenti), prestrukturiranja naložb iz dolžniških finančnih instrumentov s fiksno obrestno mero v dolžniške 

finančne instrumente s spremenljivo obrestno mero, prilagajanja ročnosti ter povprečnega modificiranega 

trajanja dolžniških finančnih instrumentov glede na pričakovane spremembe ravni obrestnih mer in uporabe 

izvedenih finančnih instrumentov.  

Valutno tveganje se obvladuje predvsem preko uskladitve valutne strukture sredstev sklada z obveznostmi, z 

izbiro naložb v tujih valutah, katerih tečaji se v primerjavi z domačo valuto v povprečju gibljejo v nasprotnih si 

smereh (ustrezna valutna razpršitev) in z uporabo izvedenih finančnih instrumentov. 

Likvidnostno tveganje se minimizira preko uravnavanja likvidnosti naložb pokojninskega sklada (likvidnost se meri 

z velikostjo izdaje in razmikom med nakupno in prodajno ceno), upoštevanja likvidnosti kapitalskega trga, hkrati 

pa se spremlja tudi dinamiko prilivov in odlivov sredstev iz portfeljev in uravnava potrebna dodatna likvidna 

sredstva po principu ALM. 

Kreditno tveganje kot eno izmed najpomembnejših virov finančnih tveganj predstavlja tveganje, da nasprotna 

stranka ali izdajatelj finančnega instrumenta, ki je v lasti kritnih skladov, ne bo poravnal svoje obveznosti v 

polnem znesku, bodisi ko zapade v plačilo, bodisi kadarkoli po tem datumu. To tveganje vključuje tudi tveganje 

znižanja vrednosti vrednostnega papirja kot posledice večje verjetnosti neplačila zapadle obveznosti, kar se 

največkrat odrazi preko znižanja bonitetne ocene dolžniških instrumentov takega izdajatelja. 

Podzvrst kreditnega tveganja je tudi poravnalno tveganje ki predstavlja tveganje izgube, ki nastane, če se 

postopek plačil med dvema ali več strankami v poravnalnih sistemih ne odvije po pričakovanjih oziroma dogovoru. 

Najpogosteje se to zgodi ob izmenjavi sredstev, ko ena izmed strani, vključenih v poravnavo, ne poravna svojih 

obveznosti do enega ali več upnikov, za tem, ko ti že izpolnijo svoj del obveznosti. 

Kreditno tveganje se meri preko redne dnevne spremljave poslovanja izdajateljev vrednostnih papirjev oziroma 

nasprotnih strank, v katerih ima pokojninski sklad izpostavljenost v obliki depozitov in terjatev iz naslova 

izvedenih finančnih instrumentov. Znotraj poslovanja se še posebej pozorno preverjajo bonitetne ocene 

institucij, smer sprememb bonitetnih ocen, velikost lastniškega kapitala družb, rezultati njihovega poslovanja 

ipd. 

Zraven tega so osnova za ugotavljanje tveganj neizpolnitve nasprotne stranke tudi pogodbeno razmerje med Prvo 

osebno zavarovalnico, d.d. ter nasprotno stranko ali izdajateljem, zakonska določila, pravila delovanja Klirinško 

depotne družbe v zvezi s poravnavo poslov in pravila izpolnitve obveznosti na organiziranih trgih, na katerih se 

trguje s finančnimi instrumenti. 

Poravnalno tveganje se obvladuje tako, da se zasleduje visoke standarde kakovosti poslovnih partnerjev, njihovih 

storitev in njihove plačilne discipline, ki jih spremlja med trajanjem poslovnega razmerja. 

 

6.2 DRUGA TVEGANJA 

Operativno tveganje je tveganje nastanka izgube, vključno s pravnim tveganjem, zaradi naslednjih okoliščin: 

 zaradi neustreznosti ali nepravilnega izvajanja notranjih procesov; 

 zaradi drugih nepravilnih ravnanj ljudi, ki spadajo v notranjo poslovno sfero pravne osebe; 

 zaradi neustreznosti ali nepravilnega delovanja sistemov, ki spadajo v notranjo poslovno sfero pravne 

osebe, ali 

 zaradi zunanjih dogodkov ali dejanj. 

Primeri operativnega tveganja so: zunanje kriminalne dejavnosti, strateško tveganje, naravne nesreče, sistem 

notranjih kontrol, vodenje procesov, teroristični napadi in vojne, infrastruktura informacijske tehnologije, 

programska oprema, pravno tveganje, tveganje izgube ugleda, človeške napake itd. 

Operativno tveganje se obvladuje preko natančno specificiranega investicijskega procesa in internih ter eksternih 

kontrol, ki minimizirajo verjetnost izgub iz naslova operativnega tveganja. V kolikor kljub dobro postavljenemu 

sistemu preventivnih ukrepov in pravil vseeno pride do nastanka škodnega dogodka iz naslova operativnega 
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tveganja, se uporabi sistem v naprej specificiranih korektivnih ukrepov, ki tako škodo omejijo in v najkrajšem 

možnem času tudi odpravijo in izničijo. 

 

6.3 PLANI ZA NAPREJ 

S 1.1.2015 je v veljavo stopil zakon ZPIZ-II, ki v okviru dodatnega pokojninskega varčevanja uvaja upravljanje 

naložb po načelu življenjskega cikla v katerem se nahaja zavarovanec. Prva je že v letu 2013 vložila vso potrebno 

dokumentacijo za pridobitev dovoljenj za pričetek trženja te pomembne novosti, ki bo približala dodatno 

pokojninsko varčevanje mlajšim generacijam in dne 20.11.2015 pridobila soglasje regulatorja. S 1.1.2016 je 

Kritni sklad 4 prenehal obstajati. Vse premoženje in obveznosti kritnega sklada 4 je bilo na 1.1.2016 prenešeno 

na kritni sklad Prva+ Zajamčeni, ki je zajamčeni sklad v Skupini kritnih skladov življenjskega cikla Prva+ v skladu 

z novim pokojninskim načrtom. S 1.1.2016 je družba začela s aktivnim trženjem skladov življenjskega cikla. 

 

6.4 POMEMBNEJŠI DOGODKI PO DATUMU IZDELAVE BILANCE STANJA 

Novembra 2015 je Prva pridobila vsa potrebna dovoljenja za upravljanje skladov življenjskega cikla. Posledično  

so prenehali veljati pokojninski načrti PN PPD 04, PN PPD 06 in PN PPD 09. V veljavo je stopil nov Pokojninski 

načrt kolektivnega dodatnega pokojninskega zavarovanja PRVA+ in Pokojninski načrt individualnega dodatnega 

pokojninskega zavarovanja PRVA+ (PN Prva+ kolektivno in PN Prva+ individualno). Vse premoženje in obveznosti 

kritnega sklada 4 je bilo na 1.1.2016 prenešeno na kritni sklad Prva+ Zajamčeni, ki je zajamčeni sklad v Skupini 

kritnih skladov življenjskega cikla Prva+ v skladu z novim pokojninskim načrtom.  

Istočasno z vpeljavo novega pokojninskega načrta in Skupine skladov življenjskega cikla je na dan 31.12.2015 

prenehala veljati skrbniška pogodba s skrbniško banko NLB d.d. Z dnem 1.1.2016 je stopila v veljavo nova 

skrbniška pogodba s skrbniško banko Abanka d.d. Vsa sredstva, ki so bila v skrbništvu pri NLB d.d. so bila v 

januarju 2016 prenesena na novega skrbnika Abanka d.d. 
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7 RAČUNOVODSKI IZKAZI  
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IZJAVA O ODGOVORNOSTI POSLOVODSTVA 
 
Uprava je odgovorna za pripravo letnega poročila tako, da le-to predstavlja resnično in pošteno sliko 

premoženjskega stanja sklada in izidov njegovega poslovanja za leto 2015.  

Uprava potrjuje, da so bile dosledno uporabljene ustrezne računovodske usmeritve ter da so bile računovodske 

ocene izdelane po načelu previdnosti in dobrega gospodarjenja. Uprava tudi potrjuje, da so računovodski izkazi 

skupaj s pojasnili izdelani na osnovi predpostavke o nadaljnjem poslovanju podjetja ter v skladu z veljavno 

zakonodajo in z Mednarodnimi standardi računovodskega poročanja. 

Uprava je tudi odgovorna za ustrezno vodeno računovodstvo, za sprejem ustreznih ukrepov za zavarovanje 

premoženja ter za preprečevanje in odkrivanje prevar in drugih nepravilnosti oziroma nezakonitosti. 

 

Ljubljana, 24.03.2016 
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MNENJE POKOJNINSKEGA ODBORA SKUPINE KRITNIH SKLADOV ŽIVLJENJSKEGA CIKLA 
PRVA+ K LETNIM POROČILOM KRITNIH SKLADOV KS2, KS3 IN KS4 PRVE OSEBNE 
ZAVAROVALNICE D.D. ZA LETO 2015  
 

Pokojninski odbor skupine kritnih skladov življenjskega cikla PRVA+ je na svoji redni seji dne 23.03.2016 

obravnaval Letna poročila kritnih skladov KS2, KS3 in KS4 Prve osebne zavarovalnice d.d. za leto 2015.  

S preveritvijo Letnih poročil kritnih skladov KS2, KS3 in KS4 je Pokojninski odbor skupine kritnih skladov 

življenjskega cikla PRVA+ ugotovil, da je poročanje o delovanju kritnih skladov KS2, KS3 in KS4 Prve osebne 

zavarovalnice d.d. jasno in pregledno ter predstavlja resničen in pošten prikaz poslovnega položaja. Pokojninski 

odbor kritnih skladov življenjskega cikla PRVA+ na Letna poročila kritnih skladov KS2, KS3 in KS4 Prve osebne 

zavarovalnice d.d. tako nima pripomb.  

V skladu z določili 294. člena ZPIZ-2 pokojninski odbor skupine kritnih skladov življenjskega cikla PRVA+ daje 

pozitivno mnenje k letnim poročilom kritnih skladov  KS2, KS3 in KS4 za leto 2015.  

 

 

Ljubljana, 23.3.2016 

 
Predsednica Pokojninskega odbor a  

skupine kritnih skladov življenjskega cikla PRVA+ 
ga. Vanda Baloh 

 
 

____________________________ 
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8 IZKAZI KRITNEGA SKLADA1 

8.1 IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA 

  Pojasnilo leto 2015 leto 2014 

I.  Finančni prihodki 11.3 11.638.926 10.661.447 

 1.  Prihodki od dividend in deležev  102.728 56.562 

 2.  Prihodki od obresti  2.156.910 2.570.395 

 3.  Dobički pri odtujitvi finančnih naložb  66.747 713.713 

 
4.  Prevrednotovalni finančni prihodki iz naslova spremembe poštene 
vrednosti finančnih naložb preko poslovnega izida  9.311.191 7.320.777 

 5.  Drugi finančni prihodki  1.350  0  

II.  Prihodki od naložbenih nepremičnin 11.3 339.520 338.895 

 1.  Prihodki od oddajanja naložbenih nepremičnin v najem  339.520 338.895 

III.  Drugi prihodki 11.6 16 2.646 

IV.  Obračunani stroški upravljalca 11.4 948.879 920.271 

 3.  Provizija za upravljanje  948.879 920.271 

V.   Odhodki v zvezi z banko skrbnico 11.4 22.141 21.474 

VI.  Drugi odhodki, ki v skladu s pravili upravljanja neposredno bremenijo 
kritni slad 

11.4 
13.191 16.516 

VI.  Finančni odhodki 11.5 10.094.487 3.887.298 

 2.  Izgube pri odtujitvi finančnih naložb  27.830 782.237 

 
3.  Prevrednotovalni finančni odhodki iz naslova spremembe poštene 
vrednosti finančnih naložb preko izkaza poslovnega izida  10.066.657 3.105.061 

VII. Odhodki naložbenih nepremičnin 11.7 0 379.023 

 
2.  Prevrednotovalni poslovni odhodki iz naslova spremembe poštene 
vrednosti naložbenih nepremičnin preko izkaza poslovnega izida  0 379.023 

VIII. Čisti dobiček obračunskega obdobja +/- 11.1 899.762 5.778.407 

 

Pojasnila na straneh 28 do 50 so sestavni del računovodskih izkazov 

                                                           
1 Pojasnila na straneh od 28 do 50 so sestavni del računovodskih izkazov. Po Sklepu o letnem poročilu in medletnih 

računovodskih izkazih pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad ter skupino kritnih skladov so sestavni del 

računovodskih izkazov tudi izkaz pripisa dobička in izkaz premoženja. Zaradi skladnosti letnega poročila z MSRP sta navedena 

izkaza prikazana v točki 11.1 in 11.2. 
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8.2 IZKAZ FINANČNEGA POLOŽAJA NA 31.12.2015 IN 31.12.2014 

  
  

  
Pojasnilo 

31.12.2015 31.12.2014 

I.  SREDSTVA   62.477.437 65.632.987 

A.  Naložbene nepremičnine in druge stvarne pravice na nepremičninah 12.1 5.154.822 5.148.844 

                         
  1.  Naložbene nepremičnine 

 
5.154.822 5.148.844 

B.  Finančne naložbe   56.406.632 59.650.951 

 1.  v posojila in depozite 12.2 8.797.576 7.711.807 

  4.  vrednotene po pošteni vrednosti, od tega 12.3 47.609.056 51.939.144 

    - dolžniški vrednostni papirji   43.903.037 50.403.314 

    - lastniški vrednostni papirji   3.706.019 1.535.830 

 C. Terjatve 12.4 181.961 173.628 

 
1.  Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja 
zajamčenega donosa 

 
0 0 

  2.  Druge terjatve   181.961 173.628 

D.  Denarna sredstva in denarni ustrezniki 12.5 734.022 659.565 

E.  Kratkoročne aktivne časovne razmejitve   0 0 

F.  Zunajbilančna sredstva   0 0 

II. OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV   62.477.437 65.632.987 

A. Presežek iz prevrednotenja   0 0 

B. Zavarovalno-tehnične rezervacije  12.6 62.739.132 65.516.393 

 1.  Matematične rezervacije za vplačane čiste premije  52.999.509 55.778.968 

  
2.  Matematične rezervacije za pripisan donos kritnega 
sklada 

  
9.379.623 9.737.42 

  
C.  Finančne obveznosti 

  
0 0 

  
D.  Poslovne obveznosti 

12.7 
98.305 116.594 

 2.  Obveznosti do upravljavca kritnega sklada  89.032 94.750 

  4.  Druge poslovne obveznosti   9.273 21.844 

E.  Kratkoročne pasivne časovne razmejitve   0 0 

F.   Zunajbilančne obveznosti   0 0 

 

Pojasnila na straneh 28 do 50 so sestavni del računovodskih izkazov 

  



 

27 

 

8.3 IZKAZ DENARNIH TOKOV 

IZKAZ DENARNIH TOKOV KRITNI SKLAD 4 leto 2015 leto 2014 

I.     Prejemki od vplačil premij članov kritega sklada 3.317.659 5.022.944 

II.    Izdatki iz  naslova rednih in izrednih izplačil odkupne vrednosti premoženja in 
drugih pravic članov, 

6.527.402 5.541.174 

III.   Prejemki iz naslova prenosa premoženja članov kritnega sklada: 183.195 527.062 

 
2.    iz drugega kritnega sklada, ki izvaja drug pokojninski načrt, znotraj 

istega upravljavca oziroma gospodarske družbe, 
300 5.956 

 
3.    iz drugega kritnega sklada, ki ga upravlja drug upravljavec oziroma 

gospodarska družba.  
182.895 521.105 

IV.   Izdatki iz naslova prenosa premoženja članov kritnega sklada: 868.663 224.498 

 
2.    na drug kritni sklad, ki izvaja drug pokojninski načrt, znotraj istega 

upravljavca oziroma gospodarske družbe, 
2.227 25.481 

 
3.    na drug kritni sklad, ki ga upravlja drug upravljavec oziroma gospodarska 

družba. 
866.437 199.017 

V.    Presežek prejemkov (izdatkov) pri širitvi poslovanja (I. - II. + III. - IV.) -3.895.212 -215.667 

VI.   Prejemki od upravljavca, iz naslova nedoseganja zajamčenega donosa, v 
skladu s pokojninskim načrtom, 

0 0 

VII.  Prejemki pri prodaji finančnih naložb 48.457.300 29.943.569 

VIII. Izdatki pri nakupu finančnih naložb 50.142.457 34.756.908 

IX.   Prejemki pri prodaji naložbenih nepremičnin 0 0 

X.    Izdatki pri nakupu naložbenih nepremičnin 5.979 126.215 

XI.   Drugi prejemki od finančnih naložb in naložbenih nepremičnin (prejete 
najemnine, obresti, dividende in podobno) 

6.782.450 6.523.676 

XII.  Izdatki za plačilo drugih obveznosti 1.121.660 1.102.082 

XIII. Presežek prejemkov (izdatkov) pri širitvi poslovanja in pri upravljanju 
premoženja (V. + VI. + VII. - VIII. + IX. - X. + XI. - XII.) 

3.969.669 482.039 

XIV. Presežek prejemkov (izdatkov) pri širitvi poslovanja in pri upravljanju 
premoženja (V.+XIII.) 

74.458 266.372 

XV. Začetno stanje denarnih sredstev kritnega sklada 659.564 393.192 

XVI. Končno stanje denarnih sredstev kritnega sklada 734.022 659.564 

 

Pojasnila na straneh 28 do 50 so sestavni del računovodskih izkazov 
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9 POJASNILA K RAČUNOVODSKIM IZKAZOM 

 

9.1 POVZETEK POMEMBNIH RAČUNOVODSKIH USMERITEV 

9.1.1 Izjava o skladnosti 

Računovodski izkazi so sestavljeni v skladu z Mednarodnimi standardi računovodskega poročanja (MSRP) kot 

sprejeti v EU. 

Na dan bilance stanja, glede na proces potrjevanja standardov v EU, ni razlik v računovodskih usmeritvah kritnega 

sklada ter Mednarodnimi standardi računovodskega poročanja (MSRP), ki jih je sprejela EU. 

Računovodski izkazi Kritnega sklada 1 so pripravljeni na osnovi računovodskih usmeritev prikazanih v 

nadaljevanju.  

Računovodske usmeritve, uporabljene pri pripravi računovodskih izkazov, so enake kot pri pripravi računovodskih 

izkazov za poslovno leto, končano 31. decembra 2014, z izjemo novo sprejetih ali spremenjenih pojasnil, ki so 

stopili v veljavo s 1. januarjem 2015 in so navedeni v nadaljevanju.  

 MRS 24 Razkrivanje povezanih strank 

 MSRP 13 Merjenje poštene vrednosti 

 MRS 40 Naložbene nepremičnine 

 MSRP 5 Nekratkoročna sredstva za prodajo in ustavljeno poslovanje (sprememba metode odsvojitve 
sredstev) 

 MSRP 7 Finančni instrumenti: razkritja (storitvene pogodbe in uporaba dopolnil v ločenih 
računovodskih izkazih podjetja s posledičnim vplivom na dopolnitev mednarodnega računovodskega 
standarda MSRP 1) 

 

Letne izboljšave MSRP v obdobju 2010-2012  

V obdobju 2010-2012 je Upravni odbor za mednarodne računovodske standarde objavil sklop sprememb spodaj 

navedenih standardov ki, razen dopolnil standarda MSRP 2 Plačilo z delnicami, ki se nanašajo na transakcije, 

podeljene 1. julija 2014 ali kasneje, veljajo za letna obdobja z začetkom 1. julija 2014 ali kasneje. 

 MRS 24 Razkrivanje povezanih strank 

Dopolnilo, ki ga morajo podjetja upoštevati v prihodnjih obdobjih pojasnjuje, da je upravljavsko podjetje, 

t.j. podjetje, ki drugemu podjetju posreduje ključne storitve upravljanja, povezana stranka, za katero 

veljajo vse zahteve v zvezi z razkritji povezanih strank. Poleg tega mora podjetje, ki prejema storitve od 

upravljavskega podjetja razkriti stroške poslovodnih storitev. Sprememba ne vpliva na finančni položaj ali 

poslovanje sklada.  

 

Letne izboljšave MSRP v obdobju 2011-2013 

V obdobju 2011-2013 je Upravni odbor za mednarodne računovodske standarde objavil sklop sprememb spodaj 

navedenih standardov, ki so veljavni za letna obdobja z začetkom 1. julija 2014 ali pozneje.  

 MSRP 13 Merjenje poštene vrednosti 

Dopolnilo, ki ga morajo podjetja upoštevati v prihodnjih obdobjih pojasnjuje, da veljajo izjeme od zahtev 

standarda MSRP 13 za vse pogodbe, ki spadajo v okvir zahtev MRS 39 Finančni instrumenti: pripoznavanje in 

merjenje ne glede na to, ali izpolnjujejo zahteve za opredelitev finančnih sredstev ali finančnih obveznosti, 

ali ne. Sprememba ne vpliva na finančni položaj ali poslovanje sklada. 

 MRS 40 Naložbene nepremičnine 

Pri opredelitvi pomožnih storitev, mednarodni standard MRS 40 razlikuje med naložbenimi nepremičninami 

in lastniškimi nepremičninami, ki se obravnavajo v okviru opredmetenih osnovnih sredstev. Dopolnilo, ki ga 

morajo podjetja upoštevati v prihodnjih obdobjih pojasnjuje, da mora podjetje pri določitvi ali določen 

posel ustreza opredelitvi sredstva ali poslovne združitve, upoštevati določila mednarodnega standarda MSRP 

3 in ne MRS 40. Sprememba ne vpliva na finančni položaj ali poslovanje sklada. 
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Letne izboljšave MSRP v obdobju 2012-2014 

V obdobju 2012-2014 je Upravni odbor za mednarodne računovodske standarde objavil sklop sprememb spodaj 

navedenih standardov, ki so veljavni za letna obdobja z začetkom 1. januarja 2016 ali kasneje. Zgodnja uporaba 

spremenjenih in dopolnjenih standardov je dovoljena. 

 MSRP 5 Nekratkoročna sredstva za prodajo in ustavljeno poslovanje (sprememba metode odsvojitve 

sredstev) 

Dopolnilo pojasnjuje, da sprememba metode odsvojitve sredstev (s prodajo ali razdelitvijo med lastnike) ne 

predstavlja novega načrta prodaje temveč le nadaljevanje prvotnega načrta in tako ne pride do prekinitve 

izpolnjevanja zahtev MSRP 5. Spremenjeni standard velja za letna obdobja z začetkom 1. januarja 2016 ali 

kasneje. 

Dopolnila vsebujejo posebna navodila v zvezi s prerazvrstitvijo sredstva ali skupine sredstev za prodajo iz 

skupine za prodajo v skupino za razdelitev sredstva lastnikom (ali obratno), ali v primeru prenehanja 

računovodskega obračunavanja skupine sredstev za razdelitev lastnikom. Dopolnila tako določajo, da:  

taka prerazvrstitev sredstev ne predstavlja novega načrta prodaje ali razdelitve lastnikom in, da mora 

podjetje upoštevati vse zahteve v zvezi s prerazvrstitvijo, predstavitvijo in merjenjem, ki veljajo za novo 

metodo odsvojitve sredstev; in 

podjetje mora sredstva, ki ne izpolnjujejo meril za pripoznanje v okviru skupine sredstev za razdelitev med 

lastnike (in tudi ne izpolnjujejo sodil za pripoznanje v skupini sredstev za prodajo), obravnavati enako kot 

sredstva, ki prenehajo izpolnjevati sodila za pripoznanje v skupini sredstev za prodajo. Sprememba ne vpliva 

na finančni položaj ali poslovanje sklada. 

 MSRP 7 Finančni instrumenti: razkritja (storitvene pogodbe in uporaba dopolnil v ločenih računovodskih 

izkazih podjetja s posledičnim vplivom na dopolnitev mednarodnega računovodskega standarda MSRP 1) 

Dopolnilo pojasnjuje, da lahko storitvena pogodba, v kateri je določena cena storitev, predstavlja 

neprestano udeležbo v finančnem sredstvu. Poleg tega dopolnilo tudi pojasnjuje, da v zgoščenih medletnih 

računovodskih izkazih podjetij razkritja, v skladu z MSRP 7 v zvezi s pobotanjem finančnih sredstev in 

finančnih obveznosti, niso potrebna. 

Dopolnila standarda nudijo dodatno navodilo glede razkritij, ki so potrebna v zvezi s prenosnim sredstvom 

in pojasnjujejo, kdaj predstavlja storitvena pogodba neprestano udeležbo v finančnem sredstvu. 42C(c) člen 

MSRP 7 določa, da posreden aranžma v okviru storitvene pogodbe sam po sebi ne predstavlja neprestane 

udeležbe z vidika razkritij pri prenosu finančnega sredstva. 

Uporaba sprememb in dopolnil mednarodnega standarda MSRP 7 pri pripravi medletnih računovodskih 

izkazov. Dopolnilo pojasnjuje uporabo dopolnil in sprememb standarda  MSRP 7 pri razkrivanju pobotanj 

finančnih sredstev in obveznosti v zgoščenih medletnih računovodskih izkazih. 

Spremembe in dopolnila mednarodnega standarda MSRP 7 je Upravni odbor za mednarodne standarde 

računovodskega poročanja sprejel z namenom, da bi odpravil negotovost glede tega, ali mora podjetje pri 

pobotanju svojih finančnih sredstev in obveznosti v svojih zgoščenih medletnih računovodskih izkazih 

vključiti razkritja na podlagi zahtev,  ki so bile objavljene  decembra  2011 in, ki veljajo za letna obdobja z 

začetkom 1. januarja 2013 ali kasneje.  

Spremembe in dopolnila standarda veljajo za prihodnja obdobja v skladu z mednarodnim računovodskim 

standardom MRS 8 Računovodske usmeritve, spremembe računovodskih ocen in napak. Sprememba ne vpliva 

na finančni položaj ali poslovanje sklada. 
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9.2 OSNOVNE USMERITVE 

Računovodski izkazi so prikazani v evrih. Vse vrednosti so zaokrožene na en eur, razen v primeru, ko je to posebej 

navedeno. 

Pomembne računovodske presoje in ocene 

Pomembne računovodske ocene 

Priprava računovodskih izkazov zahteva od poslovodstva določene ocene in predpostavke, ki vplivajo na 

neodpisano vrednost sredstev in obveznosti družbe ter razkritje potencialnih obveznosti na dan bilance stanja 

ter zneskov prihodkov in odhodkov sklada v obdobju, ki se konča na dan bilance stanja.  

Poslovodske ocene zajemajo, med drugim, naslednje postavke: dvomljivih terjatev, oslabitev finančnih naložb, 

zavarovalno tehnične rezervacije, davčne obveznosti in tožbene zahtevke. Bodočih dogodkov in njihovega vpliva 

ni možno določiti z gotovostjo. Prav zaradi tega je potrebno pri računovodskih ocenah uporabiti presojo saj se 

računovodske ocene spreminjajo glede na nove dogodke, izkušnje, dodatne informacije ter kot posledica 

sprememb poslovnega okolja v katerem sklad deluje. Dejanske posledice se lahko razlikujejo od ocenjenih. 

Glavne ocene in predpostavke na dan bilance stanja, ki se nanašajo na prihodnje poslovanje in lahko povzročijo 

pomembne popravke knjigovodskih vrednosti sredstev in obveznosti v naslednjem poslovnem letu, so navedene 

v nadaljevanju. 

Naložbene nepremičnine 

Naložbene nepremičnine (zemljišča in zgradbe) se vodijo ločeno od ostalih opredmetenih osnovnih sredstev. 

Merila za uvrstitev nepremičnin v to skupino so naslednja: 

 naložbene nepremičnine morajo ustvarjati gospodarske koristi. Uporabljajo se za dajanje v najem 

prinašajo najemnino ali povečujejo njihovo nabavno vrednost, 

 niso namenjene za prodajo v bližnji prihodnosti v rednem poslovanju, 

 nabavno vrednost je mogoče zanesljivo izmeriti. 

Ob pridobitvi se naložbena nepremičnina izmeri po nabavni vrednosti, ki vključuje stroške posla, nato pa se 

naložbene nepremičnine merijo po modelu poštene vrednosti. Poštena vrednost naložbene nepremičnine se 

izmeri na podlagi tržne vrednosti na dan bilance stanja, ki se jo ugotavlja s pomočjo uveljavljenih metod 

ocenjevanja tržnih vrednosti nepremičnin (primerljive tržne cene, cene zadnje transakcije). Prevrednotenje 

naložbenih nepremičnin podjetje opravi vsaj ob zaključku poslovnega leta, v primeru večjih tržnih sprememb pa 

se prevrednotenje lahko opravi tudi večkrat znotraj poslovnega leta.  

Netržne naložbe 

Poštena vrednost finančnih sredstev, katerih cene ni mogoče ugotoviti na delujočem kapitalskem trgu, je 

ocenjena na osnovi več predpostavk. Potencialne spremembe teh predpostavk se odražajo v višini in lahko tudi 

v oslabitvah teh sredstev. Zaradi finančne krize je pri ocenjevanju poštene vrednosti ta negotovost povečana. 

Če za finančni instrument ni delujočega trga, Sklad ugotovi pošteno vrednost z uporabo metode vrednotenja. 

Metode vrednotenja obsegajo uporabo zadnjega posla med obveščenima in voljnima strankama, če so na voljo, 

primerjavo s trenutno pošteno vrednostjo drugega instrumenta, ki ima podobne bistvene značilnosti, proučitev 

diskontiranih denarnih tokov in modele za določanje cen opcij. Če obstaja metoda vrednotenja, ki jo udeleženci 

na trgu običajno uporabljajo za določanje cene instrumenta in je dokazala zanesljivost pri oceni cen, dobljenih 

pri dejanskih tržnih poslih, uporabi Sklad to metodo. 

Pri metodi diskontiranega denarnega toka se uporabi s strani poslovodstva ocenjene bodoče denarne tokove in 

diskontne stopnje, ki odražajo obrestne mere za primerljive instrumente.  

Če poštene vrednosti ni mogoče izmeriti, se finančni instrumenti vrednotijo po nabavni vrednosti (plačani ali 

prejeti znesek), povečani za vse stroške, ki so nastali zaradi te transakcije. 

Zavarovalno tehnične rezervacije 

Oblikovanje dolgoročnih zavarovalno – tehničnih rezervacij je predpisano z Zakonom o zavarovalništvu, njegovimi 

podzakonskimi akti in MSRP 4. 
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Kritni sklad mora oblikovati ustrezne zavarovalno-tehnične rezervacije (v nadaljevanju ZTR), namenjene kritju 

bodočih obveznosti iz zavarovanj in morebitnih izgub zaradi tveganj, ki izhajajo iz zavarovalnih poslov, ki jih 

opravlja. Kritni sklad oblikuje naslednjo vrsto ZTR: 

 matematične rezervacije iz naslova vplačila čiste premije 

 rezervacije za zajamčen donos in donos nad zajamčenim.  

Izračuni ZTR se sestavljajo na stanje na zadnji dan obračunskega obdobja oziroma poslovnega leta. 

Kritni sklad najmanj enkrat letno preverja ustreznost višine oblikovanih zavarovalno-tehničnih rezervacij. V 

primeru, da rezervacije niso zadostne, se dodatno oblikovanje izvede v breme dobička zavarovalnice tekočega 

leta. 

Računovodsko izkazovanje ZTR je razčlenjeno po vrstah rezervacij in predpisano s kontnim načrtom za kritne 

sklade. 

Pomembne poslovodske presoje 

Pri uporabi računovodskih usmeritev je moralo poslovodstvo poleg ocen, ki najbolj vplivajo na vrednosti v 

računovodskih izkazih, presoditi o naslednjih postavkah.  

Najpomembnejše presoje se nanašajo na razvrstitev finančnih inštrumentov. V tem skladu so vsi finančni 

inštrumente namenjeni za trgovanje oziroma za prodajo. 

Preračun tujih valut 

Izkazi zavarovalnice so predstavljeni v evrih (EUR), ki je funkcionalna in poročevalna valuta, ki jo Sklad uporablja. 

Transakcije v tuji valuti so v začetku pripoznane v funkcionalni valuti in so preračunane po tečaju Evropske 

centralne banke z dnevnim tečajem menjave na dan transakcije. Monetarna sredstva in obveznosti v tuji valuti 

so preračunana po tečaju funkcionalne valute na dan bilance stanja. Vse razlike, ki izhajajo iz preračuna tujih 

valut, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida. Nemonetarna sredstva in obveznosti, pripoznana na podlagi 

izvirnih vrednosti v tuji valuti, so preračunana po tečaju na dan transakcije. Nemonetarna sredstva in obveznosti 

merjena po pošteni vrednosti v tuji valuti, so preračunana po tečaju, ko je bila poštena vrednost ugotovljena. 

Naložbe 

Kritni sklad razvrsti naložbe v naložbene nepremičnine, naložbe v posesti do zapadlosti, naložbe vrednotene po 

pošteni vrednosti, posojila in depozite. Kritni sklad pripozna vse naložbe po pošteni vrednosti vključno s stroški 

nakupa, ki so direktno povezani s tem nakupom. Naložbe razporejene v skupino po pošteni vrednosti skozi izkaz 

poslovnega izida so pripoznane po pošteni vrednosti (direktni stroški nakupa niso vključeni v nabavno vrednost).  

Finančna sredstva razporejena v skupino po pošteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida se merijo po pošteni 

vrednosti. Dobički in izgube naložb razporejenih v skupino po pošteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida, se 

pripoznajo neposredno v izkazu poslovnega izida.  

Poštena vrednost naložb, s katerimi se aktivno trguje na organiziranih trgih, je določena v višini objavljene 

ponudbene cene borzne kotacije ob zaključku trgovanja na dan bilance stanja. Za naložbe, kjer tržna cena ni 

objavljena na finančnih trgih se poštena vrednost določi na podlagi podobnega inštrumenta ali pa je poštena 

vrednost določena, kot neto sedanja vrednost bodočih denarnih tokov, ki jih lahko pričakujemo iz določene 

finančne naložbe.  

Nabave in prodaje posameznih finančnih naložb razporejenih v skupino finančna sredstva po pošteni vrednosti 

skozi izkaz poslovnega izida so pripoznane na dan trgovanja; to je dan, ko se je Sklad zavezal, da bo posamezno 

sredstvo nabavil ali prodal. 

Naložbe, ki so pripoznane kot finančne naložbe v posesti do zapadlosti se vrednotijo po metodi odplačne vrednosti 

z uporabo metode efektivne obrestne mere. Odplačna vrednost je izračunana z razmejitvijo premije ali diskonta 

ob pridobitvi skozi dobo do zapadlosti naložbe. Vsi dobički in izgube iz naložb, ki so vrednotene po odplačni 

vrednosti, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida (odtujitev, oslabitev ali učinki amortiziranja 

diskonta/premije). Upravljavec kritnega sklada redno ocenjuje, ali obstajajo nepristranski dokazi o oslabljenosti 

finančnih naložb v posesti do zapadlosti v plačilo. 

Naložbe, razporejene v skupino do zapadlosti, so pripoznane na dan sklenitve posla. Sklad je moral zaradi zahtev 

MSRP prerazvrstiti naložbe razporejene v skupino do zapadlosti v skupino naložb po pošteni vrednosti skozi izkaz 

poslovnega izida. Do preteka dveh let od prerazvrstitve, sklad ne sme novih naložb ob nakupu razvrstiti v skupino 

do zapadlosti.  
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Naložbene nepremičnine se ob pridobitvi  izmeri po nabavni vrednosti, ki vključuje stroške posla, nato pa se 

naložbene nepremičnine merijo po modelu poštene vrednosti. Poštena vrednost naložbene nepremičnine se 

izmeri na podlagi tržne vrednosti na dan bilance stanja, ki se jo ugotavlja s pomočjo uveljavljenih metod 

ocenjevanja tržnih vrednosti nepremičnin (primerljive tržne cene, cene zadnje transakcije). Prevrednotenje 

naložbenih nepremičnin podjetje opravi vsaj ob zaključku poslovnega leta, v primeru večjih tržnih sprememb pa 

se prevrednotenje lahko opravi tudi večkrat znotraj poslovnega leta. 

Posojila so finančna sredstva z določenimi ali določljivimi plačili, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu. 

Posojila in terjatve se merijo po metodi odplačne vrednosti z uporabo metode efektivne obrestne mere. Naložbe 

razporejene v skupino posojila in terjatve so pripoznane na dan poravnave. 

Denarna sredstva 

Kot denarna sredstva  se izkazuje dobro imetje na računih pri bankah in depoziti na odpoklic. 

Obveznosti 

Zavarovalno tehnične rezervacije 

Rezervacije se delijo na matematične rezervacije iz naslova vplačila čiste premije, ter na rezervacije za 

zajamčen donos in donos nad zajamčenim.  

Matematične rezervacije se vodijo ločeno za posamezni kritni sklad in predstavljajo čiste obveznosti do 

pokojninskih zavarovancev. Matematične rezervacije morajo biti v skladu s Sklepom o podrobnejših pravilih in 

minimalnih standardih za izračun zavarovalno-tehničnih rezervacij v vsakem trenutku oblikovane vsaj v višini 

odkupne vrednosti zavarovanja. Na posameznem kritnem skladu so tako oblikovane rezervacije, ki zajemajo 

zajamčena sredstva na osebnem računu zavarovancev in rezervacije za donose višje od zajamčenega donosa. 

Zajamčeno vrednost sklada sestavljajo vplačila čiste premije in predpisani zajamčeni donos.  

Matematične rezervacije niso pozavarovane na nobenem kritnem skladu. 

Poslovne obveznosti 

Poslovne obveznosti ima kritni sklad do upravljavca iz naslova upravljavske provizije in vstopnih stroškov, ter do 

banke skrbnice za stroške provizije. Druge obveznosti se pripoznajo v izkazu finančnega položaja, kadar iz 

pogodbene obveznosti izhaja plačilo obveznosti. Druge obveznosti se izkazujejo po odplačni vrednosti.  

Zunajbilančna sredstva in obveznosti 

Zunajbilančnih sredstev in obveznosti sklad nima.  

Finančni prihodki 

Prihodki od finančnih sredstev so obrestni prihodki, dividende, spremembe poštene vrednosti, dobički od prodaje, 

najemnine in drugi finančni prihodki.  

Obrestni prihodki se v izkazu poslovnega izida pripoznajo po metodi efektivnih obresti, razen za finančna 

sredstva, razvrščena v skupino po pošteni vrednosti prek poslovnega izida. 

Prihodki od dividend se v izkazu poslovnega izida pripoznajo, ko so odobrene za izplačilo.  

Prihodki zaradi spremembe poštene vrednosti finančnih sredstev se nanašajo na rezultate kasnejšega merjenja 

poštene vrednosti finančnih sredstev, vrednotenih po pošteni vrednosti prek poslovnega izida.  

Dobički od prodaje se nanašajo na odpravo pripoznanja finančnih sredstev, razen finančnih sredstev, vrednotenih 

po pošteni vrednosti preko poslovnega izida. Dobiček predstavlja razliko med knjigovodsko vrednostjo finančnega 

sredstva in njegovo prodajno vrednostjo.  

Prihodki od najemnin se pripozavajo mesečno glede na sklenjene pogodbe. 

  

Obračunani stroški upravljavca KS  in odhodki v zvezi z banko skrbnico 
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Obračunani stroški upravljavca KS obsegajo provizijo za upravljanje, pri čemer se v skladu z MSRP v IPI preknjižuje 

le provizija za upravljanje. Vstopni stroški se obračunajo v odstotku od vplačane premije ob njenem vplačilu. 

Izstopni stroški se obračunajo pri rednem in izrednem prenehanju zavarovanja v odstotku od višine sredstev na 

osebnih računih zavarovanca v trenutku prekinitve zavarovanj. Provizija za upravljanje se obračuna v odstotku 

od povprečne letne čiste vrednosti sredstev kritnega sklada.  Upravljavska provizija se obračuna enkrat mesečno 

na obračunski dan v višini 1/12 letne provizije za upravljanje. 

Odhodki v zvezi z banko skrbnico bremenijo KS, ti odhodki se obračunajo v odstotku od povprečne letne čiste 

vrednosti sredstev kritnega sklada.  Upravljavska provizija se obračuna enkrat mesečno na obračunski dan.  

Odhodki od finančnih sredstev 

Odhodki od finančnih sredstev so obrestni odhodki, odhodki zaradi spremembe poštene vrednosti, izgube pri 

prodaji finančnih sredstev, odhodki iz naslova trajnih oslabitev in drugi finančni odhodki.  

Obrestni odhodki se v izkazu poslovnega izida pripoznajo po metodi efektivnih obresti, razen za finančna 

sredstva, razvrščena v skupino po pošteni vrednosti prek poslovnega izida.  

Odhodki zaradi spremembe poštene vrednosti finančnih sredstev se nanašajo na rezultate kasnejšega merjenja 

poštene vrednosti finančnih sredstev, vrednotenih po pošteni vrednosti prek poslovnega izida.  

Izgube pri prodaji se nanašajo na odpravo pripoznanja finančnih sredstev, razen finančnih sredstev, vrednotenih 

po pošteni vrednosti prek poslovnega izida. Izguba predstavlja razliko med knjigovodsko vrednostjo finančnega 

sredstva in njegovo prodajno vrednostjo. 

Ugotavljanje poslovnega izida KS  

Po pripoznanju vseh prihodkov in odhodkov se ugotovi začasen poslovni izid KS. Poslovni izid je razlika med 

vrednostjo premoženja KS in zahtevanim kritjem. Zahtevano kritje obsega matematične rezervacije za 

zajamčeno višino sredstev na osebnih računih zavarovancev in dodatne rezervacije, izkazane v okviru 

matematičnih rezervacij.  

V kolikor je začasen poslovi izid negativen, se v tej višini zmanjšajo dodatne rezervacije KS. Če negativen poslovni 

izid presega višino teh dodatnih rezervacij, se v izkazu finančnega položaja pripozna terjatev do premoženja 

Zavarovalnice, ki ni financirano iz zavarovalno-tehničnih rezervacij.  

Davki 

Poslovanje pokojninska sklada je izvzeto iz DDPO. 

Prekinitev pripoznavanja finančnih inštrumentov 

Finančno sredstvo se izknjiži, ko so prenesena tveganja in koristi in kontrola nad pogodbenimi pravicami, 

povezanimi s finančnim inštrumentov. Finančna obveznost se izknjiži, ko je poplačana, ukinjena ali zastarana. 

Oslabitve 

Izguba zaradi oslabitve v zvezi s finančnim sredstvom, izkazanim po odplačni vrednosti, se izračuna kot razlika 

med njegovo knjigovodsko vrednostjo in sedanjo vrednostjo pričakovanih prihodnjih denarnih tokov, ugotovljeno 

na podlagi izvirne efektivne obrestne mere. 

Pri finančnih sredstvih, izkazanih po odplačni vrednosti, se odprava oslabitve izkaže v poslovnem izidu. Izguba 

zaradi oslabitve se odpravi, če je odpravo izgube zaradi oslabitve mogoče nepristransko povezati z dogodkom, ki 

je nastal po pripoznanju oslabitve. 

Znaki oslabitev naložbenih nepremičnin se preverjajo letno. Če obstajajo kakršnikoli znaki oslabitve naložbenih 

nepremičnin, se oceni njihova nadomestljiva vrednost, ki predstavlja višjo izmed čiste prodajne vrednosti, 

zmanjšane za stroške prodaje, in vrednosti v uporabi. Če knjigovodska vrednost naložbenih nepremičnin presega 

njihovo nadomestljivo vrednost, se za razliko v vrednosti pripozna izguba zaradi oslabitve.  
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9.3 DODATNA RAZKRITJA K POSTAVKAM BILANCE STANJA IN IZKAZA POSLOVNEGA IZIDA 

Razkritja, ki jih je sklad po sklepu o letnem poročilu in medletnih računovodskih izkazih pokojninskega sklada, 

oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih skladov, ki ga je izdala Agencija za zavarovalni nadzor, ter 

Mednarodnimi standardi računovodskega poročanja (MSRP) dolžen vključiti v svoje letno poročilo, se nahajajo v 

posameznih poglavjih in pri postavkah, na katera se nanašajo. 

 

9.4 POMEMBNEJŠI DOGODKI PO DATUMU IZDELAVE BILANCE STANJA 

Novembra 2015 je Prva osebna zavarovalnica pridobila vsa potrebna dovoljenja za upravljanje skladov 

življenjskega cikla. Posledično  so prenehali veljati pokojninski načrti PN PPD 04, PN PPD 06 in PN PPD 09. V 

veljavo je stopil nov Pokojninski načrt kolektivnega dodatnega pokojninskega zavarovanja PRVA+ in Pokojninski 

načrt individualnega dodatnega pokojninskega zavarovanja PRVA+ (PN Prva+ kolektivno in PN Prva+ individualno). 

Vse premoženje in obveznosti kritnega sklada 4 je bilo na 1.1.2016 prenešeno na kritni sklad Prva+ Zajamčeni, 

ki je zajamčeni sklad v Skupini kritnih skladov življenjskega cikla Prva+ v skladu z novim pokojninskim načrtom.  

Istočasno z vpeljavo novega pokojninskega načrta in Skupine skladov življenjskega cikla je na dan 31.12.2015 

prenehala veljati skrbniška pogodba s skrbniško banko NLB d.d. Z dnem 1.1.2016 je stopila v veljavo nova 

skrbniška pogodba s skrbniško banko Abanka d.d. Vsa sredstva, ki so bila v skrbništvu pri NLB d.d. so bila v 

januarju 2016 prenesena na novega skrbnika Abanka d.d. 

Vsi podatki izkazani v nadaljevanju so v EUR. 

10 POJASNILA K IZKAZU POSLOVNEGA IZIDA 

10.1 IZKAZ PRIPISA DOBIČKA 

v EUR   leto 2015 leto 2014 

V primeru sorazmernega deleža člana v dobičku kritnega sklada     

 Čisti donos obračunskega obdobja +/- 899.762 5.778.407 

-   
pripis zajamčenega donosa, ki je v skladu s pokojninskim 
načrtom pripisan osebnim računom članom,  834.759 809.769 

-  
pripis donosa nad zajamčenim donosom, ki je v skladu s 
pokojninskim načrtom pripisan osebnim računom članom,  65.003 4.968.638 

+/-  

sprememba matematičnih rezervacij iz nad-zajamčenega 
donosa, ki v skladu s pokojninskim načrtom niso pripisane 
osebnim računom članom 0 0 

 

V letu 2014 se je zavarovancem pripisalo 809.769 EUR zajamčenega donosa. V letu 2015 se je pripisan zajamčen 

donos poveča za 834.759 EUR. 

V letu 2014 se je donos nad zajamčenim povečal za 4.968.638 EUR. Donos nad zajamčenim se je v letu 2015 

povečal za 65.003 EUR. 
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10.2 IZKAZ PREMOŽENJA KRITNEGA SKLADA 

v EUR 
Knjigovodska 

vrednost 31.12.2015 
Knjigovodska 

vrednost 31.12.2014 

Državne, bančne in podjetniške obveznice 43.446.748 49.950.473 

Delež v sredstvih kritnega sklada 69,54% 76,11% 

Sestavljeni vrednostni papirji 456.289 452.841 

Delež v sredstvih kritnega sklada 0,73% 0,69% 

Lastniški vrednostni papirji 3.706.019 1.535.830 

Delež v sredstvih kritnega sklada 5,93% 2,34% 

Bančni depoziti 9.531.598 8.371.371 

Delež v sredstvih kritnega sklada 15,26% 12,75% 

Alt.naložbe (nepremičnine in drugo) 5.336.784 5.322.472 

Delež v sredstvih kritnega sklada 8,54% 8,11% 

- Nepremičnine 5.154.822 5.148.844 

Delež v sredstvih kritnega sklada 8,25% 7,84% 

SKUPAJ: 62.477.437 65.632.987 

 

10.3 PRIHODKI IN ODHODKI OD NALOŽB  

Prihodki od dividend se pripoznajo, ko sklad pridobi pravico do izplačila in v letu 2015 znašajo 102.728 EUR (leto 

2014: 56.562 EUR).  

Prihodki od obresti se obračunavajo in pripoznajo na osnovi efektivne obrestne mere in v letu 2015 znašajo 

2.156.910 EUR (leto 2014: 2.570.395 EUR).  

Dobički pri odtujitvi so realizirani ob prodaji naložb in v letu 2015 znašajo 66.747 EUR (leto 2014: 713.713 EUR).  

Prihodki od prevrednotenja v letu 2015 znašajo 9.310.916 EUR (leto 2014: 7.320.777 EUR) in se nanašajo na 

spremembe vrednosti naložb vrednotenih po poštene vrednosti skozi poslovni izid.  
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Tabela 11: Prihodki in odhodki od naložb 

v EUR leto 2015 leto 2014 

Prihodki od dividend 102.728 56.562 

 - Finančne naložbe vrednotene po pošteni vrednosti 102.728 56.562 

 - Finančne naložbe razpoložljive za prodajo 0 0 

Prihodki za obresti 2.156.910 2.570.395 

 - Finančne naložbe vrednotene po pošteni vrednosti 1.863.237 281.563 

 - Finančne naložbe v posesti do zapadlosti in posojila 293.673 2.288.832 

Neto izgube/dobički pri odtujitvah naložb 38.917 -68.524 

 - Finančne naložbe vrednotene po pošteni vrednosti - neto 38.917 -748.944 

        Dobički pri odtujitvah naložb 66.747 1.868 

        Izgube pri odtujitvah naložb 27.830 750.812 

 - Finančne naložbe v posesti do zapadlosti  - neto 0 680.420 

        Dobički pri odtujitvah naložb 0 711.845 

        Izgube pri odtujitvah naložb 0 31.424 

Neto tečajne razlike -4.910 -29 

 - Finančne naložbe vrednotene po pošteni vrednosti - neto -4.910 -29 

        Prihodki od pozitivnih tečajnih razlik 0 0 

        Odhodki za negativne tečajne razlike 4.910 29 

Neto učinek prevrednotenja -750.556 3.836.723 

 - Finančne naložbe vrednotene po pošteni vrednosti - neto -750.831 4.511.248 

        Prihodki od prevrednotenja na pošteno vrednost 9.310.916 7.319.591 

        Odhodki od prevrednotenja na pošteno vrednost - vrednostni papirji 
10.061.747 2.429.321 

        Odhodki od prevrednotenja na pošteno vrednost - nepremičnine 0 379.023 

 - Finančne naložbe v posesti do zapadlosti in posojila - neto 276 -674.525 

        Prihodki od prevrednotenja 276 1.186 

        Odhodki od prevrednotenja 0 675.711 

Drugi finančni prihodki 340.870 338.895 

Drugi finančni odhodki 0 0 

Skupaj 1.883.958 6.734.022 

 

Drugi finančni prihodki v večini predstavljajo najemnine od oddajanja naložbenih nepremičnin. V letu 2015 so 

prihodki od najemnin znašali 339.520 EUR (leto 2014: 338.895 EUR).  

10.4 UPRAVLJAVSKA IN SKRBNIŠKA PROVIZIJA 

Upravljavska provizija je v letu 2015 znašala 948.879 EUR (leto 2014: 920.271 EUR), odstotek je 1,5 % letno. 

Odstotek skrbniške provizije za leto 2015 znaša 0,035% na leto. Skupaj strošek skrbniške provizije v letu 2015 

znaša 22.141 EUR (leto 2014: 21.474 EUR). Tako skrbniška kot upravljavska provizija se obračunavata enkrat 

mesečno in sicer na zadnji dan v mesecu. 

Drugi stroški sklada znašajo 13.191 EUR in vključujejo KDD provizijo, bančne stroške in stroške povezane z nakupi 

vrednostnih papirjev (leto 2014: 16.516  EUR). 
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10.5 FINANČNI ODHODKI 

Tabela 12: Finančni odhodki 

v EUR leto 2015 leto 2014 

Izgube pri odtujitvi finančnih naložb 27.830 782.237 

Prevrednotovalni finančni odhodki iz naslova spremembe 
poštene vrednosti finančnih naložb preko izkaza poslovnega 
izida 

10.066.657 3.105.061 

Skupaj finančni odhodki 10.094.488 3.887.298 

 

Izgube pri odtujitvah v letu 2015 znašajo 27.830 EUR (leto 2014: 782.237 EUR). Prevrednotovalni finančni odhodki 

v letu 2015 znašajo 10.066.657 EUR (leto 2014: 3.105.061EUR). 

10.6 DRUGI PRIHODKI 

Tabela 13: Drugi prihodki 

v EUR leto 2015 leto 2014 

Drugi prihodki 16 2.646 

Skupaj 16 2.646 

 

10.7 ODHODKI NALOŽBENIH NEPREMIČNIN 

V predhodnem letu so prevrednotovalni poslovni odhodki iz naslova spremembe poštene vrednosti naložbenih 

nepremičnin preko izkaza poslovnega izida znašali 379.023 EUR. V letu 2015 se je na podlagi preveritve vrednosti 

vseh naložbenih nepremičnin ugotovilo, da knjigovodska vrednost izkazuje pošteno vrednost nepremičnin, zato 

dodatnih slabitev v letu 2015 ni bilo.  

 

11 POJASNILA K IZKAZU FINANČNEGA POLOŽAJA 

11.1 NALOŽBENE NEPREMIČNINE 

Sklad ima v lasti naložbene nepremičnine in sicer dva poslovna objekta. Naložbene nepremičnine se ob pridobitvi  

izmeri po nabavni vrednosti, ki vključuje stroške posla, nato pa se naložbene nepremičnine merijo po modelu 

poštene vrednosti. Poštena vrednost naložbene nepremičnine se izmeri na podlagi tržne vrednosti na dan bilance 

stanja, ki se jo ugotavlja s pomočjo uveljavljenih metod ocenjevanja tržnih vrednosti nepremičnin (primerljive 

tržne cene, cene zadnje transakcije). Prevrednotenje naložbenih nepremičnin podjetje opravi vsaj ob zaključku 

poslovnega leta, v primeru večjih tržnih sprememb pa se prevrednotenje lahko opravi tudi večkrat znotraj 

poslovnega leta. Prevrednotenje naložbenih nepremičnin se opravlja na podlagi metode diskontiranih denarnih 

tokov. 

V letu 2015 se je na podlagi preveritve vrednosti vseh naložbenih nepremičnin ugotovilo, da knjigovodska 

vrednost ne bistveno odstopa od poštene vrednosti. 

V lasti kritnega sklada sta spodaj navedeni dve nepremičnini: 

 Poslovni objekt, Šmartinska cesta 135 b, Ljubljana 

o Nepremičnina je sestavljena iz zemljišča in poslovnega objekta. Objekt je v najemu, najemnik 

pa redno plačuje najemnino. 

 Poslovni objekt, Ameriška ulica 8, Ljubljana 

o Nepremičnina je sestavljena iz zemljišča in poslovnega objekta. Objekt je v najemu, najemnik 

pa redno plačuje najemnino. 

 Stanovanja na naslovu Gmajna 7, 1357 Notranje Gorice 

o Nepremičnina je sestavljena iz zemljišča in stanovanj. Objekt je v najemu, najemnik pa redno 

plačuje najemnino. 
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Tabela 14: Gibanje nepremičnin 

v EUR   

Stanje na 1.1.2014 5.401.651 

Povečanja 126.215 

Odtujitve 0 

Dobiček/izguba od prevrednotenja na tržno vrednost -379.023 

Stanje na 31.12.2014 5.148.844 

Stanje na 1.1.2015 5.148.844 

Povečanja 5.979 

Odtujitve 0 

Dobiček/izguba od prevrednotenja na tržno vrednost 0 

Stanje na 31.12.2015 5.154.823 

 

11.2 DANA POSOJILA IN DEPOZITI 

Tabela 15: Dana posojila in depoziti 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

 Dana posojila in depoziti 8.797.576 7.711.807 

 Skupaj 8.797.576 7.711.807 

 

Dane depozite predstavljajo kratkoročni in dolgoročni depoziti pri domačih bankah in hranilnicah nominirane v 

evrih. Obrestna mera za depozite znaša od 1,3% letno do 8,2% letno. V letu 2016 bo zapadlo 32 % depozitov. Del 

zneska predstavlja tudi naložba v podrejeni dolg z dolgoročno zapadlostjo in obrestno mero v višini 6% letno. 

 

11.3 NALOŽBE V VREDNOSTNE PAPIRJE 

Naložbe v vrednostne papirje predstavljajo naložbe v delnice in obveznice. 

Tabela 16: Naložbe v vrednostne papirje 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Naložbe v VP, vrednotene do dospelosti 0 0 

Naložbe v VP izmerjene po pošteni vrednosti prek poslovnega izida 47.609.056 51.939.144 

Skupaj 47.609.056 51.939.144 
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Tabela 17: Struktura papirjev glede na obliko obrestne mere 

 v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Naložbe v VP, vrednotene do dospelosti: 0 0 

  dolžniški VP fiksna obrestna mera 0 0 

  dolžniški VP variabilna obrestna mera 0 0 

Naložbe v VP izmerjene po pošteni vrednosti prek poslovnega izida 47.609.056 51.939.144 

  dolžniški VP fiksna obrestna mera 43.446.748 49.734.988 

  dolžniški VP variabilna obrestna mera 456.289 668.326 

  lastniški VP 3.706.019 1.535.830 

Skupaj 47.609.056 51.939.144 

 

Efektivna obrestna mera pri vrednostnih papirjih znaša od 0,64 % do 7,54 % (2013: od 0,6 % do 8,4 %). 

11.3.1 Naložbe v vrednostne papirje, vrednotene do dospelosti 

Naložb vrednotenih v posesti do zapadlosti kritni sklad ob koncu leta 2015 nima. 

11.3.2 Naložbe v vrednostne papirje izmerjene po pošteni vrednosti prek poslovnega izida 

Tabela 18: Naložbe v vrednostne papirje izmerjene po pošteni vrednosti prek poslovnega izida 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Naložbe, ki kotirajo na organiziranem trgu 46.899.378 51.202.066 

Naložbe, ki ne kotirajo na organiziranem trgu 709.678 737.078 

Skupaj 47.609.056 51.939.144 

 

Naložbe vrednotene po pošteni vrednosti prek poslovnega izida, predstavljajo delnice, s katerimi se trguje na 

trgu vrednostnih papirjev, delnice k katerimi se ne trguje na trgu vrednostnih papirjev, podjetniške obveznice iz 

organizirane trga RS in držav ES/OECD in tujine.  

Naložbe, s katerim se trguje na organiziranem trgu, so vrednotene na podlagi tržnih cen. Naložbe, ki ne kotirajo 

na organiziranem trgu, so vrednotene na podlagi upoštevanja modelov vrednotenj, pri katerih so upoštevane 

spremenljivke, ki so pridobljene na podlagi javno dostopnih tržnih podatkov.  

11.3.3 Naložbe po hierarhiji določanja poštene vrednosti 

Sklad meri finančna ter nefinančna sredstva, kot so na primer naložbene nepremičnine, po pošteni vrednosti na 

dan bilance stanja.  

Poštena vrednosti je cena, po kateri bi se izvedla redna transakcija za prodajo sredstva ali prenos obveznosti 

med udeleženci na trgu na datum merjenja pod trenutnimi tržnimi pogoji 

Pri merjenju poštene vrednosti se predpostavlja, da se transakcija za prodajo sredstva ali prenos obveznosti 

izvede: 

 na glavnem trgu za sredstvo ali obveznost ali 

 na najugodnejšem trgu za sredstvo ali obveznost, kadar ni glavnega trga. 

In najugodnejši trg mora biti dostopen skladu. 

Sklad izmeri pošteno vrednost sredstva ali obveznosti z uporabo predpostavk, ki bi jih uporabili udeleženci na 

trgu pri določanju cene sredstva ali obveznosti, ob predpostavki, da udeleženci na trgu delujejo v svojem 

najboljšem gospodarskem interesu. 

Pri merjenju poštene vrednosti nefinančnega sredstva se upošteva sposobnost udeleženca na trgu, da proizvede 

gospodarske koristi z uporabo sredstva v skladu z njegovo največjo in najboljšo uporabo ali s prodajo sredstva 

drugemu udeležencu na trgu, ki bi zadevno sredstvo uporabil v skladu z njegovo največjo in najboljšo uporabo. 
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Sklad uporablja tehnike ocenjevanja vrednosti, ki so ustrezne v zadevnih okoliščinah in za katere je na voljo 

dovolj podatkov za merjenje poštene vrednosti, pri čemer čim bolj spodbudi uporabo ustreznih opazovanih 

vložkov in čim bolj omeji uporabo neopazovanih vložkov. 

Skladno z MSRP 7.27 je potrebno za finančna sredstva in obveznosti, ki so merjena po pošteni vrednosti razkriti 

hierarhijo (raven) določanja poštene vrednosti.  

Prva raven predstavlja sredstva in obveznosti, katerih poštena vrednost je določena na podlagi objavljenih kotacij 

na aktivnem finančnem trgu.  

V drugo raven so uvrščena sredstva in obveznosti, katerih poštena vrednost je določena na podlagi tehnik 

vrednotenja, pri katerih so vhodni parametri in predpostavke modelov vrednotenja, pridobljeni in podprti s 

podatki na delujočem finančnem trgu. V to skupino so uvrščeni predvsem vrednostni papirji, ki jih družba vrednoti 

na podlagi kotacij, ki jih posreduje izdajatelj ali upravljavec navedene naložbe.  

V tretjo raven sodijo sredstva in obveznosti, katerih poštena vrednost se določa na podlagi tehnik vrednotenja, 

pri čemer pa vhodni parametri in predpostavke vrednotenja niso podprte s podatki na delujočem finančnem trgu.  

11.3.4 Naložbe in obveznosti glede na raven določanja poštene vrednosti  

Tabela 19: Model vrednotenja za Raven 3 

Naložbe v 
vrednostne papirje 
– Raven 3 

Metoda 
vrednotenja 

Pomembne predpostavke 
Občutljivost modela vrednotenja na 
vhodne podatke in vpliv tržno 
vrednost 

Netržni lastniški 
vrednostni papirji 

Model, ki upošteva 
mediano razmerij 
med tržno in 
knjigovodsko ceno 
(kazalnik P/B)  ter 
mediano razmerij 
med celotno 
vrednostjo 
podjetja in tržno 
ceno in dobičkom 
na delnico 
(kazalnik P/E)  za 
primerljiva 
podjetja. 

Vhodni podatki podjetij iz 
primerljivega sektorja 
temeljijo na zadnjih 
dostopnih  objavljenih 
podatkih o poslovanju 
(Letna poročila za leto 
2014). 

 

Likvidnostni diskont pri 
netržnih vrednostnih 
papirjih znaša med 10 in 
20%. 

 

Sprememba cen oz. 
vrednotenja primerljivih 
podjetij ter posledična 
sprememba kazalcev P/E 
in P/B).  

V primeru padca delniških trgov oz. 
padca cen v višini 20%, ter posledično 
nižjih kazalcev ter ob enakosti vseh 
ostalih predpostavk, bi se tržna 
vrednost celotnega portfelja v 
povprečju znižala za 0,3%. 

Tabela 20: Naložbe v vrednostne papirje glede na raven določanja poštene vrednosti 

Knjigovodska vrednost 31.12.2015 
Raven 1 Raven 2 Raven 3 Skupaj 

(v EUR) 

Skupaj finančna sredstva 
4.568.82

2 
42.473.12

5 
15.435.49

0 
62.477.43

7 

Naložbe v vrednostne papirje: 3.834.800 42.473.125 1.301.131 47.609.056 

1. Vrednotene do dospelosti 0 0 0 0 

3. Izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega 
izida 

3.834.800 42.473.125 1.301.131 47.609.056 

Naložbene nepremičnine 0 0 5.154.822 5.154.822 

Dana posojila in depoziti 0 0 8.797.576 8.797.576 

Terjatve do kupcev (zavarovancev) 0 0 0 0 

Druge terjatve (sredstva) 0 0 181.961 181.961 

Denarna sredstva 734.022 0 0 734.022 

Skupaj finančne/poslovne obveznosti 0 0 
62.477.43

7 
62.477.43

7 

Zavarovalno tehnične rezervacije 0 0 62.379.132 62.379.132 

Poslovne obveznosti 0 0 98.305 98.305 
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Knjigovodska vrednost 31.12.2014 
Raven 1 Raven 2 Raven 3 Skupaj 

(v EUR) 

Skupaj finančna sredstva 
2.873.77

6 
48.423.80

2 
14.335.40

9 
65.632.98

7 

Naložbe v vrednostne papirje: 2.214.212 48.423.802 1.301.131 51.939.144 

1. Vrednotene do dospelosti 0 0 0 0 

3. Izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega 
izida 

2.214.212 48.423.802 1.301.131 51.939.144 

Naložbene nepremičnine 0 0 5.148.844 5.148.844 

Dana posojila in depoziti 0 0 7.711.807 7.711.807 

Terjatve do kupcev (zavarovancev) 0 0 0 0 

Druge terjatve (sredstva) 0 0 173.628 173.628 

Denarna sredstva 659.565 0 0 659.565 

Skupaj finančne/poslovne obveznosti 0 0 
65.632.98

7 
65.632.98

7 

Zavarovalno tehnične rezervacije 0 0 65.516.393 65.516.393 

Poslovne obveznosti 0 0 116.594 116.594 

 

V letu 2015 ni bilo prenosov med nivoji vrednotenja. 

Pokojninski sklad  na 31.12.2015 nima v portfelju finančnih naložb, ki bi bile vrednotene po nabavni vrednosti 

(2014: 0 EUR).  

11.4 DRUGE TERJATVE 

Druge terjatve vključujejo terjatve za zapadle naložbe, obresti in najemnine v višini 181.961 EUR (na 31.12.2014: 

173.628 EUR). 

 

11.5 DENARNA SREDSTVA 

Tabela 21: Denarna sredstva 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Denarna sredstva na TRR (lokalna valuta) 9.336 12.841 

Depoziti do treh mesecev pri bankah 724.685 646.724 

Skupaj 734.022 659.565 

 

Denarna sredstva poleg denarja na transakcijskih računih vključujejo tudi depozit na odpoklic. Depoziti do treh 

mesecev pri bankah se izkazujejo skupaj s pripadajočimi obrestmi, ki se obračunavajo skladno s pogodbenimi 

določili. Ta sredstva so namenjena za tekoče pokrivanje stroškov in tekoče plasmaje.   

Premoženje kritnega sklada v letu 2015 in na dan bilance 31.12.2015 ni zastavljeno. 

 

11.6 ZAVAROVALNO-TEHNIČNE REZERVACIJE 

Tabela 22: Zavarovalno-tehnične rezervacije 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Matematične rezervacije za vplačane čiste premije 52.999.509 55.778.968 

Matematične rezervacije za pripisan donos kritnega sklada 9.379.623 9.737.425 

Zajamčen donos 4.654.833 4.419.596 

Donos nad zajamčenim 4.724.791 5.317.829 
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Skupaj 62.379.132 65.516.393 

Matematične rezervacije za čiste premije so rezervacije na računih zavarovancev za vplačila čiste premije in na 

31.12.2015 znašajo 52.999.509 EUR (na 31.12.2014: 55.778.968 EUR). Matematične rezervacije za donos kritnega 

sklada so rezervacije za zajamčen in nad zajamčen donos zavarovancev. Rezervacije za zajamčen donos so na 

31.12.2015 znašale 4.654.833 EUR (na 31.12.2014: 4.419.596 EUR) za donos nad zajamčenim pa 4.724.791 EUR 

(na 31.12.2014: 5.317.829 EUR). 

Matematične rezervacije morajo biti v skladu s Sklepom o podrobnejših pravilih in minimalnih standardih za 

izračun zavarovalno-tehničnih rezervacij v vsakem trenutku oblikovane vsaj v višini odkupne vrednosti 

zavarovanja.  

Na posameznem kritnem skladu so tako oblikovane rezervacije, ki zajemajo zajamčena sredstva na osebnem 

računu zavarovancev in rezervacije za donose višje od zajamčenega donosa. Zajamčeno vrednost sklada 

sestavljajo vplačila čiste premije in predpisani zajamčeni donos. Matematične rezervacije niso pozavarovane na 

nobenem kritnem skladu. 

11.6.1 Gibanje zavarovalno tehničnih rezervacij 

Tabela 23: Gibanje zavarovalno-tehničnih rezervacij 

v EUR   

Stanje 1.1.2014 60.117.163 

Vplačila 5.005.149 

Odkupi in neto prenosi  -5.237.889 

Neto učinek naložb 6.720.151 

Provizije  -1.088.181 

Stanje 31.12.2014 65.516.393 

  

Stanje 1.1.2015 65.516.393 

Vplačila  3.307.211 

Odkupi in neto prenosi  -7.212.591 

Neto učinek naložb 1.870.783 

Provizije  -1.102.663 

Stanje 31.12.2015 62.379.132 

 

11.7 POSLOVNE OBVEZNOSTI 

Tabela 24: Obveznosti do upravljavca 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Vstopni stroški 11.568 13.520 

Upravljavska provizija 77.464 81.230 

Skupaj 89.032 94.750 

 

Obveznosti do upravljavca na 31.12.2015 znašajo 89.032 EUR (31.12.2014: 94.750 EUR). 
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Tabela 25: Druge obveznosti 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Nerazporejena premija 6.852 19.056 

Obveznosti do banke skrbnice 1.808 1.895 

Obveznosti za davke 613 893 

Obveznosti za stroške povezane z vrednostnimi papirji 0 0 

Skupaj 9.273 21.844 

 

Druge obveznosti na 31.12.2015 znašajo 9.273 EUR (na 31.12.2014: 21.844 EUR) in vključujejo obveznosti za 

nerazporejeno premijo, obveznosti do banke skrbnice, obveznosti za davke, Obveznosti za stroške povezane z 

vrednostnimi papirji. 

Tabela 26: Čista vrednost sredstev kritnega sklada 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Sredstva 62.477.437 65.632.987 

  Poslovne obveznosti 98.305 116.594 

Čista vrednost sredstev 62.379.133 65.516.393 

 

Čista vrednost sredstev kritnega sklada na 31.12.2015 znaša 62.379.133 EUR (31.12.2014: 65.516.393 EUR). 

11.8 OSTALA RAZKRITJA K IZKAZOM 

11.8.1 Transakcije s povezanimi osebami 

Tabela 27: Transakcije s povezanimi osebami 

v EUR 

  
Prihodki od 

povezane osebe 
Odhodki od 

povezane osebe 
Terjatve do 

povezanih oseb 
Obveznosti do 

povezanih oseb 

Prva Group d.d. 55.284 0 0 0 

Deos d.d. 28.381 0 2.365 0 

Prva osebna zavarovalnica d.d. 34.128 1.080.522 2.841 89.032 

 

12 FINANČNO UPRAVLJANJE IN UPRAVLJANJE S TVEGANJI 

12.1 UPRAVLJANJE S FINANČNIMI TVEGANJI 

Osnovni finančni inštrumenti sklada so finančne naložbe, denarni depoziti in denar na računu. Glavni namen teh 

finančnih inštrumentov je doseganje dolgoročnih donosov sklada.  

Glavna tveganja, ki izhajajo iz finančnih inštrumentov sklada so tržno tveganje, likvidnostno tveganje in kreditno 

tveganje.  Uprava pregleduje in potrjuje politike za upravljanje s temi tveganji. Politike upravljanja s tveganji 

so povzete v nadaljevanju. 

12.2 UPRAVLJANJE Z ZAVAROVALNIMI TVEGANJI 

12.2.1 Tveganje nedoseganja zajamčene donosnosti 

Tveganje nedoseganja zajamčene donosnosti je tveganje, da je vrednost sredstev člana pokojninskega sklada 

nižja od zajamčene vrednosti njegovih sredstev. Ta tip tveganja je lahko posledica neustrezne naložbene politike 

kritnega sklada. Preveč drzna naložbena politika ob neugodnih tržnih gibanjih lahko vodi do padca vrednosti 

sredstev pod zajamčeno vrednost; preveč zmerna naložbena politika lahko dolgoročno vodi do nedoseganja 

zajamčene donosnosti tudi ob odsotnosti neugodnih tržnih gibanj. Naložbena politika kritnega sklada je plod 
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temeljite analize finančnih trgov v preteklosti in predvidevanj za dogledno bodočnost, hkrati pa je nenehno 

predmet preverjanja in optimizacije. 

Mera tveganja nedoseganja zajamčene donosnosti je višina presežka sredstev posameznega člana nad njegovo 

zajamčeno vrednostjo sredstev. Preverjanje presežka kritnega sklada se na mesečni ravni oz. pogosteje meri kot 

višina sredstev kritnega sklada znižana za višino zajamčenih sredstev vseh članov. V primeru izstopa člana iz 

kritnega sklada, se ugotovi stanje sredstev člana in njegovih zajamčenih sredstev. 

Tabela 28: Zajamčena donosnost in dejanska donosnost portfelja naložb 

  leto 2015 leto 2014 

Vrsta naložbe 
Zajamčena 
donosnost 

Dejanska 
donosnost 

Zajamčena 
donosnost 

Dejanska 
donosnost 

Dolžniški VP in drugi VP s stalnim donosom 2,25% 2,64% 1,50% 12,79% 

Delnice in drugi VP s spremenljivim donosom 2,25% 0,45% 1,50% 3,00% 

Depoziti in CD pri bankah 2,25% 2,89% 1,50% 4,15% 

Strukturirani produkti 2,25% 2,50% 1,50% 2,00% 

Nepremičnine 2,25% 6,57% 1,50% 6,40% 

Dana posojila 2,25% 0,00% 1,50% 7,40% 

Skupaj 2,25% 2,88% 1,50% 11,07% 

Skupaj (po odštetju upravljavske provizije) 2,25% 1,36% 1,50% 9,67% 

Dejanska donosnost je izračunana kot tehtana donosnost posameznega naložbenega razreda. V letu 2015 sklad 

ni imel danih posojil, zato je donosnost prikazana kot 0%. 

12.2.2 Kreditno tveganje 

Kreditnemu tveganju je sklad izpostavljen na naložbeni strani in sicer na področju dolžniških naložb v vrednostne 

papirje, danih posojil in depozitov, denarnih sredstev ter ostalih terjatev. Tveganje, ki mu je sklad izpostavljen, 

je možnost insolventnosti nasprotne strani pred izpolnitvijo njihove obveznosti, pri čemer je najvišja 

izpostavljenost enaka knjigovodski vrednosti teh finančnih instrumentov. 

Spodnja tabela prikazuje razvrstitev naložb izpostavljenih kreditnemu tveganju v različne skupine na podlagi 

bonitetnih ocen, pri čemer se pri določitvi bonitetne ocene posamezne naložbe upošteva bonitetno oceno izdano 

s strani bonitetnih agencij Moody's, S&P ter Fitch. V kolikor je bonitetna ocena izdana od več kot ene navedene 

agencije se upošteva drugo najboljšo. Tabelo tvorijo dolžniški vrednostni papirji, dana posojila in depoziti, 

denarna sredstva ter ostale terjatve. V tabeli niso prikazane naložbe v lastniške vrednostne papirje in 

nepremičnine, ker te niso izpostavljene kreditnemu tveganju. 

Tabela 28: Kreditna kvaliteta finančnih naložb 

v EUR 31.12.2015 % 31.12.2014 % 

1. Rating - AAA 520.052 0,97% 517.116 0,88% 

2. Rating - AA 435.245 0,81% 729.415 1,24% 

3. Rating - A 1.845.910 3,45% 11.293.513 19,16% 

4. Rating - BBB 21.604.388 40,42% 26.339.804 44,68% 

5. Nižje od BBB 14.225.401 26,61% 11.050.589 18,75% 

6. Brez ratinga 14.985.599 27,73% 9.017.877 15,30% 

Skupaj 53.616.595 100,00% 58.948.314 100,00% 

Bonitetno skupino nižjo od BBB v letu 2015 sestavljajo v največji meri vrednostni papirji domačih izdajateljev 

ter depoziti slovenskih bank z bonitetno oceno. Skupino brez bonitete pa sestavljajo predvsem depoziti slovenskih 

bank brez bonitetne ocene ter vrednostni papirji domačih izdajateljev. 

V nadaljevanju je prikazana struktura naložb glede na vrsto finančnega instrumenta, ki so obravnavane v zgornji 

analizi kreditnega tveganja. 

Tabela 29: Struktura naložb glede na vrsto finančnega instrumenta 
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v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Finančne naložbe: 52.700.613 58.115.121 
· v posojila in depozite 8.797.576 7.711.807 
· dolžniški VP v posesti do zapadlosti 0 0 
· dolžniški VP vrednoteni po pošteni vrednosti 43.903.037 50.403.314 

Terjatve in druga sredstva 181.961 173.628 
Denar in denarni ustrezniki 734.022 659.565 

Skupaj 53.616.596 58.948.314 

Naložbe so razpršene skladno z Zakonom o zavarovalništvu zato kritni sklad ni pomembno izpostavljen do enega 

posameznega izdajatelja. Sklad redno ocenjuje kreditno tveganje depozitov pri bankah ter v skladu s 

konzervativno politiko naložbenja investira presežna sredstva v depozite domačih bank za katere ocenjuje, da 

je kreditno tveganje nizko. Naložbe sklada niso zastavljene. 

Tabela 30: Sektorska razdelitev 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Trajne potrošne dobrine 2.463.808 2.158.809 
Osnovne potrošne dobrine  1.068.042 1.234.218 
Energetika 2.532.729 2.246.240 
Finančne storitve 17.078.451 15.480.192 
Državne obveznice 22.330.544 24.333.924 
Zdravstvo  405.898 209.692 
Industrija  0 1.959.935 
Informacijska tehnologija  2.509.871 309.973 
Surovine in predelovalna industrija  3.117.254 1.567.493 
Telekomunikacije  2.365.291 4.148.256 
Javna oskrba  3.260.568 5.299.582 

SKUPAJ 53.616.596 58.948.314 

 

Sektorska porazdelitev odraža sestavo naložb po knjigovodski vrednosti glede na sektor končnega lastnika 

izdajatelja v skladu z globalnim standardom klasifikacije industrij (GICS). 

Tabela 31: Geografska sestava portfelja (glede na geografski izvor) 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Balkan 665.067 307.904 
EU 47.838.832 51.258.921 
Vzhod 535.003 301542 
Trgi v razvoju 3.076.896 2.710.546 
Severna Amerika 409.592 3.877.230 
Drugo 1.091.207 492171 

Skupaj 53.616.596 58.948.314 

Geografska sestava portfelja odraža sestavo naložb po knjigovodski vrednosti glede na državo tveganja končnega 

lastnika. 

Tabela 32: Starostna struktura terjatev 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Nezapadle terjatve 181.961 115.490 

Zapadle terjatve do 90 dni 0 21.937 

Zapadle terjatve nad 90 dni 0 36.200 

Skupaj 181.961 173.628 

Zapadle terjatve nad 90 dni so slabljene na 20% vrednosti, zapadle terjatve do 90 dni in nezapadle terjatve niso 

slabljene. 

12.2.3 Likvidnostno tveganje 

Pokojninski sklad upravlja z likvidnostnim tveganjem s pomočjo načrtovanja denarnih tokov. S tem orodjem 

družba upošteva dospelost finančnih naložb in investicij skupaj z načrtovanimi odlivi, ki so posledica poslovanja. 
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Finančne naložbe sklada so sicer financirane z zavarovalno tehničnimi rezervacijami.  Ob koncu leta pokojninski 

sklad izkazuje le obveznosti za tekoče stroške z zapadlostjo do 3 mesecev. V nadaljevanju je prikazana struktura 

sredstev in obveznosti po zapadlosti.  

Tabela 33: Prikaz likvidnosti finančnih sredstev in obveznosti  

v EUR Do 12m Nad 12m 31.12.2015 Do 12m Nad 12m 31.12.2014 

Finančne naložbe: 13.697.581 42.709.051 56.406.632 6.601.197 51.513.924 58.115.121 

 v posojila in depozite 3.581.334 5.216.242 8.797.576 2.515.056 5.196.751 7.711.807 

 dolžniški VP vrednoteni po 
pošteni vrednosti

6.410.227 37.492.809 43.903.037 4.086.141 46.317.173 50.403.314 

Terjatve in druga sredstva 181.961 0 181.961 173.628 0 173.628 

Denar in denarni ustrezniki 734.022 0 734.022 659.565 0 659.565 

Skupaj sredstva 19.768.386 42.709.051 62.477.437 7.434.390 51.513.924 58.948.314 

Ostale obveznosti 98.305 0 98.305 116.594 0 116.594 

Zavarovalno tehnične rezervacije 6.907.324 55.471.809 62.379.132 8.317.191 57.199.202 65.516.393 

Skupaj obveznosti 7.005.628 55.471.809 62.477.437 8.433.785 57.199.202 65.632.987 

 

Tabela 34: Prikaz strukture obveznosti sklada glede na pričakovane nediskontirane denarne tokove  

31.12.2015 

 V EUR SKUPAJ 
Zapadlost 

1 leto 
Zapadlost 

1 do 5 
Zapadlost 

nad 5 
Obv. brez 
zapadlosti 

Knjigovodska 
vrednost 

Ostale obveznosti 98.305 98.305    98.305 

Zavarovalno-tehnične rezervacije 62.379.132 6.907.324 10.013.410 45.458.399  62.379.132 

Skupaj obveznosti 62.477.437 7.005.628 10.013.410 45.458.399   62.477.437 

31.12.2014 

v EUR SKUPAJ 
Zapadlost 

1 leto 
Zapadlost 

1 do 5 
Zapadlost 

nad 5 
Obv. brez 
zapadlosti 

Knjigovodska 
vrednost 

Ostale obveznosti 116.594 116.594    116.594 

Zavarovalno-tehnične rezervacije 65.516.393 8.317.191 10.497.963 46.701.239  65.516.393 

Skupaj obveznosti 65.632.987 8.433.785 10.497.963 46.701.239 0 65.632.987 

 
Sklad ima obveznosti do članov, ki so odvisne od čiste vrednosti sredstev vrednotene po pošteni vrednosti. Zato 
obveznosti sklada niso diskontirane prihodnje vrednosti. 

12.2.4 Obrestno tveganje 

Izpostavljenost sklada spremembi tržnih obrestnih mer je zelo nizka, izhaja v glavnem iz dolgoročnih dolžniških 
vrednostnih papirjev s spremenljivo obrestno mero. 
 
Na 31.12.2015 je imel sklad za 456.289 EUR naložb s spremenljivo obrestno mero (2014: 747.076 EUR). Na 
31.12.2015 sklad ni imel depozitov s spremenljivo obrestno mero. Učinek spremembe obrestne mere na poslovni 
izid sklada iz tega naslova je prikazan v spodnji tabeli. 
 
Prikaz delitve sredstev na fiksno ter variabilno obrestno mero za vrste finančnih naložb je prikazan v razkritju 
naložb. 
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Tabela 35: Obrestno tveganje   

Sprememba tržne 
obrestne mere 

leto 2015 leto 2014 

Vpliv na ZTR Vpliv na ZTR 

v EUR v % ZTR v EUR v % ZTR 

+/-10 bt 456 0,00% 747 0,00% 

Pokojninski sklad ni pomembno izpostavljen obrestnemu tveganju in učinek ne vpliva pomembneje na finančne 

izkaze. 

Pokojninski sklad z aktivnim spremljanjem razvoja dogodkov na mednarodnih trgih kapitala sprejema odločitve, 

ki zmanjšujejo obrestno tveganje. Hkrati se obrestno tveganje pri skladih v upravljanju Prve osebne 

zavarovalnice nanaša na garantirani donos, ki jih po pokojninskih načrtih mora sklad pripisovati zavarovancem.  

 

12.2.5 Valutno tveganje 

Valutno tveganje je posledica investiranja v države, ki nimajo evra kot plačilnega sredstva. Naslednja tabela 

prikazuje občutljivost na spremembe najpomembnejših valut katerim je sklad izpostavljen, če vsi ostali 

parametri ostanejo enaki. 

  2015 2014 

Valuta 

Delež 

naložb 

Sprememba 

tečaja 
Vpliv na ZTR 

Delež 

naložb 

Sprememba 

tečaja 
Vpliv na ZTR 

USD 2,33% +5% +0,1% 0,00% +5% 0% 

  -5% -0,1%   -5% 0% 

 

12.2.6 Tveganje sprememb tržnih cen vrednostnih papirjev 

Spremembi vrednosti tržnih vrednostnih papirjev je sklad izpostavljena pri lastniškem kapitalu, ki je tržno 
vrednoten. Na 31.12.2015 sklad izkazuje za 3.706.019 EUR navedenih naložb (2014: 1.535.830 EUR). 

Tabela 36: Vpliv spremembe tržne cene lastniških vrednostnih papirjev  

Sprememba indeksa  
v % 

leto 2015 leto 2014 

Vpliv na ZTR Vpliv na ZTR 

v EUR v % ZTR v EUR v % ZTR 

+/-10 370.602 0,59% 153.583 0,23% 

Spremembi vrednosti tržnih vrednostnih papirjev je sklad izpostavljen tudi pri vrednostnih papirjih, katerih 

vrednost je odvisna od tržnih obrestnih mer. Na 31.12.2015 sklad izkazuje za 43.903.037 EUR navedenih naložb 

(2014: 50.403.314 EUR). To skupino sestavljajo predvsem obveznice, ki se vrednotijo po pošteni vrednosti skozi 

izkaz poslovnega izida. 

Tabela 37: Vpliv spremembe tržne cene vrednostnih papirjev, katerih vrednost je odvisna od tržnih obrestnih 

mer 

Sprememba tržne 
obrestne mere 

leto 2015 leto 2014 

Vpliv na ZTR Vpliv na ZTR 

v EUR v % ZTR v EUR v % ZTR 

+/-100 bt 2.239.541 3,59% 2.189.651 3,34% 
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12.2.7 Poštena vrednost 

Tabela 38: Prikaz finančnih inštrumentov sklada med knjigovodsko in pošteno vrednostjo 

 v EUR 

Knjigovodska vrednost Poštena vrednost 

31.12.201
5 

31.12.201
4 

31.12.201
5 

31.12.201
4 

Skupaj finančna sredstva 
62.477.43

7 
65.632.98

7 
62.477.43

7 
65.632.98

7 

Naložbe v vrednostne papirje: 47.609.056 51.939.144 47.609.056 51.939.144 

1. Vrednotene do dospelosti 0 0 0 0 

2. Za prodajo 0 0 0 0 

3. Izmerjena po pošteni vrednosti prek poslovnega 
izida 

47.609.056 51.939.144 47.609.056 51.939.144 

Naložbene nepremičnine 5.154.822 5.148.844 5.154.822 5.148.844 

Dana posojila in depoziti 8.797.576 7.711.807 8.797.576 7.711.807 

Terjatve do kupcev (zavarovancev) 0 0 0 0 

Druge terjatve (sredstva) 181.961 173.628 181.961 173.628 

Denarna sredstva 734.022 659.565 734.022 659.565 

Skupaj finančne obveznosti 
62.477.43

7 
65.632.98

7 
62.477.43

7 
65.632.98

7 

Zavarovalno tehnične rezervacije 62.379.132 65.516.393 62.379.132 65.516.393 

Poslovne obveznosti 98.305 116.594 98.305 116.594 

 

12.2.8 Sredstva in obveznosti do virov sredstev v tuji valuti  

Pokojninski sklad ima na 31.12.2015 za 1.452.296 Eur naložb, normiranih v ameriških dolarjih. Obveznosti v tuji 

valuti nima.  

12.2.9 Ostala pojasnila v skladu z določili Sklepa o letnem poročilu in medletnih računovodskih izkazih 

pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih skladov 

1. Struktura vplačane premije 

Vplačana premija 2015 2014 

 za prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje 3.307.211 5.005.149 

 za dodatno družinsko in invalidsko zavarovanje 232 231 

Skupaj 3.307.443 5.005.380 

 

Premija za dodatno družinsko in invalidsko pokojnino se vodi v posebnem kritnem skladu in ni del tega kritnega 

sklada. 

2. Vrednosti obveznosti do članov v mirovanju 

v EUR 31.12.2015 31.12.2014 

Vrednost obveznosti 22.669.673 12.292.724 

 

3. Redno prenehanje 

  leto 2015 leto 2014 

Št. rednih prenehanj 331 414 

Vrednost 1.720.815 2.369.568 

 



 

49 

 

4. Izredno prenehanje 

  leto 2015 leto 2014 

Št. izrednih prenehanj 1.241 825 

od tega Smrti 23 20 

Vrednost 4.806.307 3.170.885 

Od tega zaradi smrti 122.733 59.686 

 

5. Prenos na drugega izvajalca 

  leto 2015 leto 2014 

Št. Prenosov    

  na druge pokojninske družbe 132 48 

  na druge pokojninske sklade znotraj Prve 2 8 

Vrednost 866.437 224.498 

 

6. Prenos od drugega izvajalca 

  leto 2015 leto 2014 

Št. Prenosov    

  Iz drugih pokojninskih družb 30 72 

  Iz drugih pokojninskih skladov znotraj Prve 0 2 

Vrednost 182.895 527.062 

 

7. Vstopni stroški se obračunajo od vplačane premije. Za leto 2015 znašajo 74.375 EUR (leto 2014: 
109.068  EUR), kar je  povprečno 2,25% od vplačane premije. 

8. Izstopni stroški se obračunajo ob prekinitvi zavarovanja, smrti zavarovanca ali prestopu v drug 
pokojninski sklad. Za leto 2015 je vrednost izstopnih stroškov 57.267 EUR (leto 2014: 37.369 EUR), 
oziroma 1% od odkupne vrednosti. 

9. Obrestna mera, izražena v odstotkih, ki jo je upravljavec upošteval v izračunu sorazmernega deleža 
člana v donosu kritnega sklada na letnem nivoju znaša do 1,50%. 

10. Delež rezervacij, ki še niso pripisane članu, izraženega kot odstotek zavarovalno-tehničnih rezervacij, 
namenjenih za zajamčeno izplačilo znaša 8,19%. 

12.2.10 Opis poslov z upravljavcem, skrbnikom in povezanimi osebami 

S skrbnikom, Novo Ljubljansko Banko d.d., imamo poleg skrbniških poslov sklenjenih tudi nekaj navadnih 

depozitov z različno ročnostjo v skupni vrednosti 342.885 EUR na dan 31.12.2015. 
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12.2.11 Izpostavljenost 

Tabela 39: Seznam izdajateljev do katerih je kritni sklad izpostavljen več kot 5% 

  62.477.137 €   

MINISTRSTVO ZA FINANCE RS 9.555.457 € 15,29% 

SLOREP4 5/8 09/24 2.813.841 € 4,50% 

SLOREP4 3/8 01/21 1.778.793 € 2,85% 

SLOREP4 1/8 01/20 1.087.597 € 1,74% 

SLOREP5 1/8 03/26 946.977 € 1,52% 

SLOREP2 1/4 03/22 817.968 € 1,31% 

SLOREP 1 1/2 03/25/35 613.904 € 0,98% 

SLOREP 2 1/8 07/28/25 528.029 € 0,85% 

RS53 478.475 € 0,77% 

RS38 263.598 € 0,42% 

RS33 98.325 € 0,16% 

SLOREP3 04/08/21 85.186 € 0,14% 

RS62 42.282 € 0,07% 

RS49 482 € 0,00% 

Tabela 40: Izpostavljenost do upravljavca in z njim povezanih oseb 

1 SKUPINA PRVA D.D. 1.301.131 € 2,08% 

2 DEOS D.D. 379.034 € 0,61% 

 

Tabela 41: Izpostavljenost do skrbnika in z njim povezanih oseb 

1 NOVA LJUBLJANSKA BANKA D.D. 952.127 € 1,52% 

 

Tabela 42: Vrednost sredstev kritnega sklada, skupaj naloženih v depozite, instrumente denarnega trga in 

druge vrednostne papirje, katerih izdajatelj je skrbnik in z njim povezane osebe kot delež čiste vrednosti 

sredstev kritnega sklada 

1 NOVA LJUBLJANSKA BANKA D.D. 952.127 € 1,52% 

 obveznice 609.242 € 0,98% 

 depoziti 342.885 € 0,55% 

Sklad nima naložb v tvegani kapital. 
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13 PRILOGA 1 – RAČUNOVODSKI IZKAZI PO SKLEPU AZN 

Skladno z določili sklepa o letnem poročilu in medletnih računovodskih izkazih pokojninskega sklada, 

oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih skladov so v dodatku prikazani računovodski izkazi izdelani po 

predpisanih shemah iz Priloge 1 navedenega sklepa ki niso v skladu z mednarodnimi standardi računovodskega 

poročanja. 

 

13.1 BILANCA STANJA 

v EUR             

      Pojasnilo 31.12.2015 31.12.2014 Index 

I.  SREDSTVA     62.477.437 65.632.987 95 

A.  Naložbene nepremičnine in druge stvarne pravice na nepremičninah 12.1 5.154.822 5.148.844 100 

                           1.  Naložbene nepremičnine   5.154.822 5.148.844 100 

  2.  Druge stvarne pravice na nepremičninah   0 0 0 

B.  Finančne naložbe     56.406.635 59.650.951 95 

  1.  v posojila in depozite 12.2 8.797.576 7.711.807 114 

  2.  v posesti do zapadlosti, od tega: 12.3.1 0 0 0 

  - dolžniški vrednostni papirji   0 0 0 

  3.  razpoložljive za prodajo, od tega:   0 0 0 

  4.  vrednotene po pošteni vrednosti, od tega 12.3 47.609.056 51.939.144 92 

  - dolžniški vrednostni papirji   43.903.037 50.403.314 87 

  - lastniški vrednostni papirji   3.706.019 1.535.830 241 

 C. Terjatve   12.4 181.961 173.628 105 

  
1.  Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja zajamčenega 
donosa   0 0 0 

  2.  Druge terjatve   181.961 173.628 105 

D.  Denarna sredstva in denarni ustrezniki 12.5 734.022 659.565 111 

E.  Druga sredstva     0 0 0 

F.  Zunajbilančna sredstva   0 0 0 

              

II. OBVEZNOSTI      62.477.435 65.632.987 95 

A. Presežek iz prevrednotenja      0 

A. Zavarovalno-tehnične rezervacije  12.6 62.379.132 65.516.393 95 

  1.  Matematične rezervacije za vplačane čiste premije,   52.999.509 55.778.968 96 

  
2.  Matematične rezervacije za pripisan donos kritnega 
sklada   9.379.623 9.737.425 96 

B.  Finančne obveznosti       0 0 0 

C.  Poslovne obveznosti 12.6 98.303 116.594 84 

  2.  Obveznosti do upravljavca kritnega sklada,   89.032 94.750 84 

  4.  Druge poslovne obveznosti.   9.273 21.844 42 

D. Druge obveznosti     0 0 0 

F.   Zunajbilančne obveznosti   0 0 0 
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13.2 IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA 

2.  IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA         

    Pojasnilo leto 2015 leto 2014 Index 

I.   Vplačila oziroma premije 5.3 3.307.211 5.005.149 66 

II.  Finančni prihodki 11.3 11.638.942 10.664.093 109 

 1.  Prihodki od dividend in deležev  102.728 56.562 182 

 2.  Prihodki od obresti  2.156.910 2.570.395 84 

 3.  Dobički pri odtujitvi finančnih naložb  66.747 713.713 9 

 
4.  Prevrednotovalni finančni prihodki iz naslova spremembe poštene 
vrednosti finančnih naložb preko poslovnega izida  9.311.191 7.320.777 127 

 5.  Drugi finančni prihodki  1.366 2.646 52 

III.  Prihodki od naložbenih nepremičnin 11.3 339.520 338.895 100 

 1.  Prihodki od oddajanja naložbenih nepremičnin v najem  339.520 338.895 100 
IV.  Prihodki iz vplačil upravljavca zaradi nedoseganja zajamčenega 
donosa   0 0 0 

V.   Odhodki iz naslova izplačil odkupnih vrednosti 13.2.8 6.527.123 5.540.452 118 

 1.  Redno prenehanje  1.720.815 2.369.568 73 

 2.  Izredno prenehanje  4.806.307 3.170.885 152 

       -  z izstopom iz zavarovanja  4.683.575 3.111.199 151 

       -  z odpovedjo pogodbe o zavarovanju  0 0 0 

       -  s smrtjo zavarovanca  122.733 59.686 206 

VI.   Prenos sredstev od oziroma na drugega izvajalca (+/-) 13.2.8 -685.468 302.563 -227 

 1.  Prenos sredstev od drugega izvajalca  183.195 527.062 35 

 2.  Prenos sredstev na drugega izvajalca  868.663 224.498 387 

VII.  Sprememba čistih zavarovalno-tehničnih rezervacij (+/-)   4.037.023 379.177 1.065 

 
1.  Sprememba matematičnih rezervacij brez upoštevanja pripisa 
dobička iz tekočega obračunskega obdobja (+/-)  4.037.023 379.177 1.065 

VIII.  Obračunani stroški upravljavca 5.3 1.080.522 1.066.707 101 

 1.  Obračunani vstopni stroški  74.376 109.068 68 

 2.  Izstopni stroški  57.267 37.369 153 

 3.  Provizija za upravljanje  948.879 920.271 103 

IX.  Odhodki v zvezi z banko skrbnico 5.3 22.141 21.474 103 

X.   Drugi  odhodki, ki v skladu s pravili upravljanja neposredno bremenijo kritni sklad      13.191 16.516 80 

XI.  Finančni odhodki 11.5 10.094.488 3.887.298 260 

 2.  Izgube pri odtujitvi finančnih naložb  27.830 782.237 4 

 
3.  Prevrednotovalni finančni odhodki iz naslova spremembe poštene 
vrednosti finančnih naložb preko izkaza poslovnega izida  10.066.657 3.105.061 324 

XII. Odhodki naložbenih nepremičnin  11.7 0 379.023 0 

 
2.  Prevrednotovalni poslovni odhodki iz naslova spremembe poštene 
vrednosti naložbenih nepremičnin preko izkaza poslovnega izida  0 379.023 0 

XIII. Čisti dobiček obračunskega obdobja +/- 11.1 899.763 5.778.407 16 
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13.3 IZKAZ PRIPISA DOBIČKA V SKLADU Z DOLOČILI SKLEPA O LETNEM POROČILU IN MEDLETNIH 
RAČUNOVODSKIH IZKAZIH POKOJNINSKEGA SKLADA, OBLIKOVANEGA KOT KRITNI SKLAD TER 
SKUPINE KRITNIH SKLADOV 

v EUR Pojasnilo 31.12.2015 31.12.2014 

V primeru sorazmernega deleža člana v dobičku kritnega sklada  

 Čisti donos obračunskega obdobja +/-  9.2 899.761 5.778.407 

-   
pripis zajamčenega donosa, ki je v skladu s pokojninskim načrtom 
pripisan osebnim računom članom,  

 834.759 809.769 

-  
pripis donosa nad zajamčenim donosom, ki je v skladu s 
pokojninskim načrtom pripisan osebnim računom članom,  

 65.003 4.968.638 

+/-  
sprememba matematičnih rezervacij iz nad-zajamčenega donosa, 
ki v skladu s pokojninskim načrtom niso pripisane osebnim 
računom članom 

  

0 0 

 

13.4 IZKAZ PREMOŽENJA KRITNEGA SKLADA V ZBIRNIH VREDNOSTIH V SKLADU Z DOLOČILI SKLEPA O 
LETNEM POROČILU IN MEDLETNIH RAČUNOVODSKIH IZKAZIH POKOJNINSKEGA SKLADA, 
OBLIKOVANEGA KOT KRITNI SKLAD TER SKUPINE KRITNIH SKLAD 

v EUR 
Knjigovodska 

vrednost 
31.12.2015 

Knjigovodska 
vrednost 

31.12.2014 

Naložbena politika** Načrt*** 

KS4     Cilj Odstopanje Max   

Državne, bančne in podjetniške obveznice 42.927.792 49.950.473       

 Delež v sredstvih kritnega sklada  68,71% 76,11% 65% +-25% 90%   

Sestavljeni vrednostni papirji 456.289 452.841       

 Delež v sredstvih kritnega sklada 0,73% 0,69% 5% +-5% 10%   

Lastniški vrednostni papirji 3.706.019 1.535.830       

 Delež v sredstvih kritnega sklada 5,93% 2,34% 10% +-10% 20%   

Depoziti 9.531.598 8.371.371       

 Delež v sredstvih kritnega sklada 15,26% 12,75% 15% +-15% 30% 30% 

Alt. naložbe (nepremičnine in drugo) 5.855.439 5.322.472       

 Delež v sredstvih kritnega sklada 9,37% 8,11% 5% +-5% 10%   

Nepremičnine 5.154.822 5.148.844       

 Delež v sredstvih kritnega sklada 8,25% 7,84%       10% 

  62.477.137 65.632.987         

** IZJAVA O NALOŽBENI POLITIKI za pokojninske načrte: PN-PPD-09 – kritni sklad 4 

*** Pokojninski Načrt Kolektivnega Prostovoljnega Dodatnega Pokojninskega Zavarovanja 
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13.5 IZKAZ PREMOŽENJA KRITNEGA SKLADA V ODSTOTKU OD VSEH SREDSTEV KRITNEGA SKLADA V 
SKLADU Z DOLOČILI SKLEPA O LETNEM POROČILU IN MEDLETNIH RAČUNOVODSKIH IZKAZIH 
POKOJNINSKEGA SKLADA, OBLIKOVANEGA KOT KRITNI SKLAD TER SKUPINE KRITNIH SKLAD 

v EUR 

Knjigovods
ka vrednost 
31.12.2015 

Knjigovods
ka vrednost 
31.12.2014 

Naložben
a 

politika* 

KS4     Max 

Delnice in podjetniške obveznice, s katerimi se trguje na 
organiziranih trgih 23.544.131 27.357.183   

 Delež v sredstvih kritnega sklada 37,68% 41,68% 70% 

Naložbe, s katerimi se ne trguje na organiziranih trgih 709.678 737.078   

 Delež v sredstvih kritnega sklada 1,14% 1,12% 30% 

Sredstva, nominirana v drugih valutah kot v evru 1.452.297 0   

 Delež v sredstvih kritnega sklada 2,32% 0,00% 30% 

* IZJAVA O NALOŽBENI POLITIKI za pokojninske načrte: PN-PPD-09 – kritni sklad 4 

13.6 IZKAZ PREMOŽENJA KRITNEGA SKLADA GLEDE NA OMEJITVE POSAMEZNIH VRST NALOŽB, KOT 
JIH DOLOČAJO PRAVILA POKOJNINSKEGA NAČRTA IN NALOŽBENA POLITIKA V SKLADU Z 
DOLOČILI SKLEPA O LETNEM POROČILU IN MEDLETNIH RAČUNOVODSKIH IZKAZIH 
POKOJNINSKEGA SKLADA, OBLIKOVANEGA KOT KRITNI SKLAD TER SKUPINE KRITNIH SKLAD 

v EUR 
Knjigovodska 

vrednost 
31.12.2015 

Knjigovodska 
vrednost 

31.12.2014 
Naložbena 

politika* 

KS4   Max  

Kosmate matematične rezervacije 62.379.132 65.516.393  
Naložbe v dolžniške in lastniške vrednostne papirje, s katerimi 
se ne trguje na organiziranih trgih 709.678 737.078  

Max zav.-tehničnih rezervacij / % sklada 1,40% 1,13% 10% 

Naložbe v lastniške vrednostne papirje in naložbe v tiste 
investicijske kupone vzajemnih skladov oziroma investicijskih 
družb, ki morajo po pravilih sklada imeti več kot polovico 
naložb v vrednostnih papirjih, ki ne dajejo zajamčenega donosa 3.706.019 1.535.830  

Max zav.-tehničnih rezervacij / % sklada 5,94% 2,34% 30% 

Naložbe v lastniške vrednostne papirje, s katerimi se ne trguje 
na organiziranem trgu 709.678 737.078  

Max zav.-tehničnih rezervacij / % sklada 1,30% 1,13% 5% 

Naložbe v tiste investicijske kupone vzajemnih skladov oziroma 
investicijskih družb, ki morajo po pravilih sklada imeti več kot 
polovico naložb v vrednostnih papirjih, ki dajejo zajamčen 
donos 0 0  

Max zav.-tehničnih rezervacij / % sklada 0,00% 0,00% 40% 

Naložbe v nepremičnine in druge stvarne pravice ter vse 
naložbe v opredmetena osnovna sredstva 5.154.822 5.148.844  

Max zav.-tehničnih rezervacij / % sklada 8,50% 7,86% 30% 

Naložbe v depozite ali potrdila o vlogah pri bankah 8.797.576 7.711.807 30% 

Max zav.-tehničnih rezervacij / % sklada 14,10% 11,77%   

Naložbe v obliki gotovine v blagajni in na vpoglednih računih 734.022 659.565  

Max zav.-tehničnih rezervacij / % sklada 1,18% 1,01% 3% 

* IZJAVA O NALOŽBENI POLITIKI za pokojninske načrte: PN-PPD-09 – kritni sklad 4 

 



 

55 

 

14 KAZALO TABEL 

Tabela 1: Zbrani kazalniki za Slovenijo z napovedmi:....................................................................................... 8 
Tabela 3: Število članov kritnega sklada po spolu in starosti........................................................................... 15 
Tabela 4: Število članov, ki so zadržali pravice .............................................................................................. 16 
Tabela 5: Število novih članov v letu ............................................................................................................ 16 
Tabela 6: Število rednih prenehanj v letu ..................................................................................................... 16 
Tabela 7: Število izrednih prenehanj ............................................................................................................ 16 
Tabela 8: Število prenosov iz drugega pokojninskega sklada .......................................................................... 16 
Tabela 9: Število prenosov na drug pokojninski sklad .................................................................................... 16 
Tabela 10: Stroški sklada ............................................................................................................................ 17 
Tabela 11: Kazalniki ................................................................................................................................... 17 
Tabela 12: Prihodki in odhodki od naložb ..................................................................................................... 36 
Tabela 13: Finančni odhodki ....................................................................................................................... 37 
Tabela 14: Drugi prihodki ........................................................................................................................... 37 
Tabela 15: Gibanje nepremičnin .................................................................................................................. 38 
Tabela 16: Dana posojila in depoziti ............................................................................................................ 38 
Tabela 17: Naložbe v vrednostne papirje ...................................................................................................... 38 
Tabela 18: Struktura papirjev glede na obliko obrestne mere ......................................................................... 39 
Tabela 20: Naložbe v vrednostne papirje izmerjene po pošteni vrednosti prek poslovnega izida ........................ 39 
Tabela 21: Model vrednotenja za Raven 3 .................................................................................................... 40 
Tabela 22: Naložbe v vrednostne papirje glede na raven določanja poštene vrednosti ...................................... 40 
Tabela 23: Denarna sredstva ...................................................................................................................... 41 
Tabela 24: Zavarovalno-tehnične rezervacije ................................................................................................ 41 
Tabela 25: Gibanje zavarovalno-tehničnih rezervacij ..................................................................................... 42 
Tabela 26: Obveznosti do upravljavca .......................................................................................................... 42 
Tabela 27: Druge obveznosti....................................................................................................................... 43 
Tabela 28: Čista vrednost sredstev kritnega sklada ....................................................................................... 43 
Tabela 29: Transakcije s povezanimi osebami ............................................................................................... 43 
Tabela 30: Zajamčena donosnost in dejanska donosnost portfelja naložb ........................................................ 44 
Tabela 31: Struktura naložb glede na vrsto finančnega instrumenta ............................................................... 44 
Tabela 32: Sektorska razdelitev ................................................................................................................... 45 
Tabela 33: Geografska sestava portfelja (glede na geografski izvor) ............................................................... 45 
Tabela 34: Starostna struktura terjatev ........................................................................................................ 45 
Tabela 35: Prikaz likvidnosti finančnih sredstev in obveznosti ......................................................................... 46 
Tabela 36: Prikaz strukture obveznosti sklada glede na pričakovane nediskontirane denarne tokove .................. 46 
Tabela 37: Obrestno tveganje ..................................................................................................................... 47 
Tabela 38: Vpliv spremembe tržne cene lastniških vrednostnih papirjev .......................................................... 47 
Tabela 39: Vpliv spremembe tržne cene vrednostnih papirjev, katerih vrednost je odvisna od tržnih obrestnih mer

 ....................................................................................................................................................... 47 
Tabela 40: Prikaz finančnih inštrumentov sklada med knjigovodsko in pošteno vrednostjo ................................ 48 
Tabela 41: Seznam izdajateljev do katerih je kritni sklad izpostavljen več kot 5% ............................................ 50 
Tabela 42: Izpostavljenost do upravljavca in z njim povezanih oseb ............................................................... 50 
Tabela 43: Izpostavljenost do skrbnika in z njim povezanih oseb .................................................................... 50 
Tabela 44: Vrednost sredstev kritnega sklada, skupaj naloženih v depozite, instrumente denarnega trga in druge 

vrednostne papirje, katerih izdajatelj je skrbnik in z njim povezane osebe kot delež čiste vrednosti sredstev 
kritnega sklada ................................................................................................................................. 50 

 

15 KAZALO GRAFOV 
Graf 1: Dejanski in zajamčeni donos po posameznih poslovnih letih .................................................................. 5 
Graf 2: Gibanje ključne obrestne mere ECB, FED in 3-mesečnega Euriborja v letu 2015 ..................................... 9 
Graf 3: Gibanje donosnosti slovenske in nemške 9-letne državne obveznice v letu 2015 ................................... 10 
Graf 11: Lomljeni graf ustvarjenega donosa na zadnji dan posameznega četrtletja v odstotkih, za obdobje od 

oblikovanja kritnega sklada do konca poslovnega leta ........................................................................... 14 
 


