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Poslanstvo

Racunsko sodisce pravocasno in objektivno obvesca javnosti o pomembnih
odkritjih revizij poslovanja drzavnih organov in drugih uporabnikov javnih
sredstev ter svetuje, kako naj drzavni organi in drugi porabniki javnih sredstev
izboljsajo svoje financ¢no poslovanje.
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R acunsko sodisce je revidiralo pravilnost poslovanja Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije

(v nadaljevanju: PPS), ki je loceno premozenje, nastalo z zamenjavo lastniskih certifikatov
pooblaséenih investicijskih druzb. PPS v svojem imenu in za rac¢un zavarovancev upravlja Kapitalska
druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d., Ljubljana (v nadaljevanju: KAD) zato, da bi
zagotovila kritje za izpolnitev obveznosti iz zavarovalnih polic dodatnega pokojninskega zavarovanja.

Cifj revizije je bil izrek mnenja o pravilnosti poslovanja PPS v letu 2008. V skladu z Zakonom o prvem
pokojninskem skladu Republike Slovenije in preoblikovanju pooblascenih investicijskih druzb ra¢unsko
sodisce opravi revizijo pravilnosti poslovanja PPS vsako leto.

Racunsko sodisce je o pravilnosti poslovanja PPS v letu 2008 izreklo KAD kot upravljaveu PPS mmnenje s
pridrifom, ker je ugotovilo, da KAD kot upravljavec PPS ni posloval v skladu s predpisi in usmeritvami v
naslednjih primerih:

« ne da bi bila ustrezno sprejeta odlocitev o nakupu ali prodaji financ¢ne nalozbe, je bilo izvedenih osem
nakupov in pet prodaj nalozb za PPS in kritni sklad PPS;

» v postopku nakupa delnic za kritni sklad PPS upravljavec premozenja narocila za nakup delnic ni
postredoval pooblasceni osebi;

« uprava KAD za leto 2008 ni dolocila mejnega zneska za primere, ko so stroski izplacila pokojninske
rente nesorazmerno visoki glede na odmerjeno mesecno rento.

Odzivno porodilo pri ugotovljenih nepravilnostih ni potrebno, ker so bili Ze med revizijskim postopkom
sprejeti ustrezni popravljalni ukrepi.
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UvVoD

Revizijo pravilnosti poslovanja Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije v letu 2008, ki ga upravlja
Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d., Dunajska cesta 119, Ljubljana smo
izvedli na podlagi Zakona o racunskem sodiscu! (v nadaljevanju: ZRacS-1) in Poslovnika Racunskega
sodisc¢a Republike Slovenije2. Sklep o izvedbi revizije? je bil izdan 3. 2. 2009.

Zakonsko podlago za izvedbo revizije predstavljata 20. clen ZRacS-1 in 23. ¢len Zakona o prvem
pokojninskem skladu Republike Slovenije in preoblikovanju pooblascenih investicijskih druzb*
(v nadaljevanju: ZPSPID).

Za pravilnost poslovanja PPS je odgovorna uprava KAD. Ta odgovornost vklju¢uje med drugim tudi
vzpostavitev, delovanje in vzdrzevanje notranjega kontroliranja, povezanega s pravilnostjo poslovanja.
Nasa pristojnost je, da izrecemo mnenje o pravilnosti poslovanja na podlagi revizije. Revidiranje smo
izvedli v skladu z mednarodnimi revizijskimi standardi, ki jih doloca Napotilo za izvajanje revizij®. Revizija
je vkljucevala izvajanje postopkov za pridobivanje revizijskih dokazov o pravilnosti poslovanja. Izbrani
postopki vkljucujejo tudi ocenjevanje tveganj za nastanek nepravilnosti. Pri ocenjevanju tveganj prouc¢imo
notranje kontroliranje, povezano z zagotavljanjem pravilnosti poslovanja, da bi dolocili okolis¢inam
ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazili mnenje o uspesnosti notranjega kontroliranja PPS.
Revizijo smo nacrtovali in izvedli tako, da smo pridobili zadostna in ustrezna zagotovila za izrek mnenja.

1.1 Cilj in predmet revizije

Cilj revizije je bil izrek mnenja o pravilnosti poslovanja PPS v letu 2008. Za dosego tega cilja smo preverili
skladnost poslovanja PPS s predpisi. Pravilnost poslovanja PPS smo preverjali na podrocju:

+ upravljanja premozenja PPS in premozenja kritnega sklada PPS ter zagotavljanja zajamcenega donosa,
*  izracunavanja in izplacevanja pokojninskih rent.

Preizkusgali smo skladnost poslovanja IKAD kot upravljavea PPS z ustreznimi predpisi in usmeritvami, ki
urejajo podrocja, navedena v prvem odstavku te tocke. Preizkusanje smo izvedli z uporabo podrobnih
revizijskih programov, vse vzorcéne enote za posamezna podrocja revidiranja pa smo dolocili nestatisticno.

1 Uradni list RS, §t. 11/01.

2 Uradni list RS, $t. 91/01.

3 St. 1206-6/2009-3.

4 Uradni list RS, §t. 26/05-UPBI.
5 Uradni list RS, $t. 41/01.



Revigijsko porocilo| PRVI POKOJNINSKI SKLAD REPUBLIKE SLOVENIJE | 9

2. PREDSTAVITEV PRVEGA POKOJNINSKEGA
SKLADA REPUBLIKE SLOVENIJE

PPS se je oblikoval na podlagi ZPSPID, ki je zacel veljati 13. 7. 1999. PPS je loc¢eno premozenje, nastalo z
zamenjavo lastniSkih certifikatov pooblascenih investicijskih druzb. PPS ni samostojna pravna oseba,
njegovo premozenje v skladu z ZPSPID v svojem imenu in za ra¢un zavarovancev upravlja KAD.
Osnovni cilj upravljanja je zagotoviti kritje v vrednosti sredstev, ki ustreza Cisti vrednosti premozenja, ki
pripada zavarovalni polici dodatnega pokojninskega zavarovanja v trenutku, ko imetnik police izpolni
pogoje za pridobitev pravice do pokojninske rente, ter izpolnitev obveznosti iz zavarovalnih vsot v
odkupni vrednosti polic za zavarovance, ki umrejo, preden pridobijo pravico do pokojninske rente.
Premozenje PPS KAD upravlja loceno od drugega premozenja. Upravljanje PPS obsega opravljanje

naslednjih nalog:

+ upravljanje premozenja PPS,

+  vodenje racunov zavarovancev,

+ nadzor nad pravilnostjo izracunavanja zahtevanih kritij in matematicnih rezervacij za izpolnitev
obveznosti pokojninskega sklada iz pokojninskih rent zavarovancem ter

« izracunavanje in izplacevanje pokojninskih rent zavarovancem.

Vlada Republike Slovenije (v nadaljevanju: Vlada RS) je do januarja 2003 na podlagi ZPSPID prenesla
dodatno in dopolnilno premozenje na PPS. Dodatno premozenje je tisto premozenje, ki ga je PPS
pridobil v zameno za lastniske certifikate iz zamenjave delnic pooblascenih investicijskih druzb za
pokojninske bone, dopolnilno premozenje pa je PPS pridobil v zameno za usluzbenske certifikate. Od
1. 1. 2003 je PPS zaprt pokojninski sklad.

Premozenje PPS obsega:

* premozenje, ki pripada policam dodatnega pokojninskega zavarovanja PPS v obdobju, preden
zavarovanci izpolnijo pogoje za pridobitev pravice do mesecne rente (v nadaljevanju: premozenje
PPSY) in

+  kritni sklad PPS.

Kritni sklad PPS je loceno premozenje, namenjeno izklju¢no kritju obveznosti za izplacila pokojninskih
rent. Oblikoval se je po 13. 7. 2004, ko so nastopile zakonske obveznosti za izplacila mesecnih
pokojninskih rent zavarovancem. Kritni sklad PPS se oblikuje iz premozenja PPS, ko zavarovanec izpolni

6 Varcevalni del PPS.
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pogoje za pridobitev pokojninske rente. Za nalozbe kritnega sklada PPS se smiselno upostevajo dolocila
Zakona o zavarovalni$tvu’ (v nadaljevanju: ZZavar).

Zakonsko podlago za poslovanje PPS predstavlja tudi Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju®
(v nadaljevanju: ZPIZ-1), katerega dolocbe o vzajemnem pokojninskem skladu se uporabljajo tudi za PPS,
¢e ni z ZPSPID drugace doloc¢eno. Doloc¢be ZPIZ-1 pa se uporabljajo tudi za pravice in obveznosti KAD
kot upravljavca PPS, ¢e ni z ZPSPID drugace doloceno.

Pokojninski boni, katerih izdajatelj je bil KAD, se glasijo na nominalni znesek 100 tolarjev in so jih na
podlagi ZPSPID do 31. 12. 2002 imetniki lahko zamenjali za police dodatnega pokojninskega zavarovanja.
Za zamenjavo je KAD izdala police, ki se glasijo na ustrezno Stevilo tock in so enake Stevilu pokojninskih
bonov, ki jih je imetnik zamenjal. Imetnik je lahko za polico dodatnega pokojninskega zavarovanja
zamenjal skupno najve¢ 10.000 pokojninskih bonov. Zavarovalna polica dodatnega pokojninskega
zavarovanja PPS daje z dopolnjenim 60. letom starosti oziroma osebam, ki so bile 13. 7. 1999 starejse od
55 let, po 13. 7. 2004 pravico do mesecne pokojninske rente (redno prenchanje c¢lanstva). Pokojninska
renta PPS se pricne izplacevati v prvem naslednjem mesecu, ko zavarovanec izpolni pogoje za pridobitev
pravice. Ce zavarovanec umre pred pridobitvijo pravice do pokojninske rente, pripada pravica do
zavarovalne vsote v odkupni vrednosti police njegovi zapuscini in kot del njegove zapuscine preide na
njegove dedice (izredno prenehanje ¢lanstva).

KAD mora po ZPSPID za police dodatnega pokojninskega zavarovanja zagotavljati zajamceni, minimalno
enoodstotni nominalni letni donos (v nadaljevanju: zajamceni donos). Zajamceni donos se izracuna tako,
da se skupna nominalna vrednost lastniskih certifikatov od 1. 1. 1993 do 13. 7. 19999 valorizira z indeksom
drobnoprodajnih cen, tako izracunana osnova pa se od takrat povecuje za nominalno en odstotek letno.
Donosi PPS, ki presegajo zajaméeni donos, v celoti pripadajo zavarovancem. Ce je dejanska &ista vrednost
sredstev manjsa od zajamcene, mora upravljavec v skladu s tretjim in cetrtim odstavkom 322. clena ZPIZ-1
ob izplacilu odkupne vrednosti enot premozenja, katerih odkupna vrednost je manjsa od zajamcene,
izplacati razliko med obema. Obveznost izracuna Ciste vrednosti premozenja PPS je nastala na dan
31.1.2003, ko je Vlada RS opravila vsa ustrezna razpolagalna pravna dejanja, potrebna za prenos
dodatnega in dopolnilnega premozenja na PPS. Na njeni podlagi se izracuna vrednost enote premozenja
PPS (v nadaljevanju: VEP), ki se izraCunava enkrat mesecno, na zadnji dan v mesecu. 13.7.1999 je
vrednost tocke oziroma VEP znasala 249,8819 tolarjal?, od tega datuma pa se zacetna vrednost tocke
povecuje minimalno za en odstotek nominalno letno. 31. 1. 2003 je bila vrednost tocke enaka zajamceni
vrednosti in je znasala 258,8823 tolarja!!. Kljub temu, da je bila dejanska donosnost VEP v letu 2008
negativna v visini 42,19 odstotka, je VEP na dan 31. 12. 2008 znasala 1,2315 evra in je bila za 0,0857 evra
oziroma za 7 odstotkov visja od njene zajamcene vrednosti, ki je na dan 31. 12. 2008 znasala 1,2315 evra.
Na sliki 1 je prikazano gibanje dejanske in zajamcene vrednosti tocke od januarja 2003 do decembra 2008.

7 Uradni list RS, $t. 109/06-UPB2, 102/07, 69/08.
8 Uradni list RS, $t. 106/06-UPB4.

9 Uveljavitev ZPSPID.

10°1,0427 evra.

111,08 evra.
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Slika 1: Dejanska in zajamcena vrednost tocke PPS od januarja 2003 do decembra 2008
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Viri: poslovna porocila PPS za leta 2003, 2004, 2005, 2006, 2007 in 2008.
V tabeli predstavljamo nominalno dejansko in zajaméeno donosnost PPS od leta 2003 do 2008.

Tabela 1: Donosnost PPS v letih 2003, 2004, 2005, 2006, 2007 in 2008

v odstotkih
Donosnost v obdobju 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Nominalna dejanska donosnost 5,38 5,68 14,77 20,14 28,97 (42,19)
Nominalna zajaméena donosnost 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Viri: poslovna porocila PPS za leta 2003, 2004, 2005, 2006, 2007 in 2008.

2.1 Organi upravljavca PPS

Organi KAD kot upravljavca PPS v letu 2008 so bili:

+ triclanska uprava, ki je odgovorna za upravljanje PPS in jo je imenovala skupscina KAD v nasledniji
sestavi:

Tomaz Toplak, predsednik uprave do 8. 7. 2008,

- mag. Uro$ Rozi¢, predsednik uprave od 9. 7. 2008 do 18. 12. 2008,
Borut Jamnik, predsednik uprave od 19. 12. 2008,

- mag. Helena Bester, clanica uprave,
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- mag. Mateja Bozi¢, ¢lanica uprave,
- Stojan Nikoli¢, ¢lan uprave od 19. 12. 2008;

med izvajanjem revizije so bili ¢lani uprave:

- mag. Helena Bester, ¢lanica uprave do 6. 3. 2009,
- mag. Mateja Bozi¢, ¢lanica uprave do 30. 6. 2009,
- Stojan Nikoli¢, ¢lan uprave do 2. 7. 2009,

- Anja Strojin Stampar, ¢lanica uprave od 3. 7. 2009.

V skladu z ZPSPID mora imeti najmanj en clan uprave KAD ustrezna strokovna znanja in izkusnje,
potrebne za opravljanje nalog upravljanja PPS; odgovornost uprave KAD vkljuc¢uje med drugim tudi
vzpostavitev, delovanje in vzdrzevanje notranjega kontroliranja, povezanega s pravilnostjo poslovanja;

* nadzorni svet, ki ima devet clanov in jih imenuje Vlada RS; predsednik nadzornega sveta KAD od
1. 1. 2008 do 10. 12. 2008 je bil Boris Zupancic, od 11. 12. 2008 pa dr. Bostjan Aver;

+  15-clanska skupscina KAD, ki jo imenuje Vlada RS; predsednik skupscine od 1. 1. 2008 do 7. 7. 2008
je bil dr. Gregor Gomiscek, od 8. 7. 2008 do 18. 12. 2008 mag. Joze Secnik, od 18. 12. 2008 pa
Aleksander Svetelsek.

2.2 Upravljanje s ptemoZenjem PPS in kritnega sklada PPS
v letu 2008

Poslovne cilje upravljanja ter nalozbeno politiko PPS in kritnega sklada PPS za leto 2008 je uprava KAD
sprejela v okviru Poslovno financnega naérta Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije za
leto 20082 (v nadaljevanju: poslovni nacrt PPS za leto 2008). Usmeritve, ki jih uporablja pri upravljanju
premozenja PPS in kritnega sklada PPS, je dolocila v Strategiji prestrukturiranja in upravljanja sredstev
Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije’® (v nadaljevanju: strategija prestrukturiranja in
upravljanja PPS) in Strategiji upravljanja Kritnega sklada Prvega pokojninskega sklada Republike
Slovenije'* (v nadaljevanju: strategija upravljanja kritnega sklada PPS).

2.2.1 Upravljanje s premozZenjem PPS v letu 2008

KAD je v poslovnem nacrtu PPS za leto 2008 in strategiji prestrukturiranja in upravljanja PPS dolo¢ila, da
sta najpomembnejsa cilja upravljanja sredstev PPS vecanje pozitivne razlike med dejansko in zajamceno
donosnostjo sklada ter zagotavljanje zadostnih likvidnih sredstev za izpolnjevanje obveznosti do
zavarovancev, kritnega sklada PPS in upravljavca.

KAD mora v skladu z devetim odstavkom 21. ¢lena ZPSPID nalozbe premozenja PPS najpozneje v roku
petih let po oblikovanju kritnega sklada PPS, to je do 13. 7. 2009, uskladiti z dolo¢bami o nalozbah
kritnega sklada, kot jih predpisuje zakon, ki ureja zavarovalni$tvo. Znizati mora delez netrznih lastniskih
vrednostnih papirjev na pet odstotkov vseh sredstev PPS, nalozbe v deleze druzb pa v celoti odprodati.

12 Sprejela uprava KAD 26. 11. 2007.
13 Sprejela uprava KAD 13. 3. 2006.
14 Sprejela uprava KAD 6. 6. 2000.
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Zaradi uskladitve premozenja PPS z dolocbami ZZavar je uprava KAD v letu 2006 sprejela strategijo
prestrukturiranja in upravljanja PPS, v kateri je dolodila cilje prestrukturiranja in upravljanja sredstev PPS,
omejitve pri upravljanju, opredelitev potrebnih sprememb sestave nalozb PPS do roka za preoblikovanje,
opredelitev metod za dosego ciljev v zvezi s sestavo sredstev sklada in strategijo upravljanja sredstev PPS.
Glede na to, da je rok za uskladitev premozenja PPS z dolocbami ZZavar 13. 7. 2009 in da
prestrukturiranje premozenja poteka prepocasi, je uprava KAD 8. 12. 2008 sprejela strategijo nadaljnjih
prodaj nalozb PPS. V njej je predvidena odprodaja preostalih nalozb v deleze druzb z omejeno
odgovornostjo, ki so Se v lasti PPS in del delniskih druzb's, ki glede na njihovo vrednost pomenijo
preveliko izpostavljenost PPS do posamezne nalozbe oziroma presegajo dovoljeno vrednost sredstev PPS
po ZZavar. V strategiji nadaljnjih prodaj nalozb PPS je za posamezno vrsto nalozbe predviden nacin
odprodaje oziroma aktivnosti, ki jth mora izvesti KAD za odprodajo teh nalozb.

KAD je pri nacrtovanju strukture sredstev PPS za leto 2008 v poslovnem nacrtu PPS za leto 2008
upostevala dejstvo, da je treba do 13. 7. 2009 zmanjsati delez netrznih lastniskih vrednostnih papitjev na
pet odstotkov vseh sredstev PPS, nalozbe v druzbe z omejeno odgovornostjo pa v celoti odprodati.
Nacrtovala je, da naj bi vecina sredstev PPS na 31. 12. 2008 predstavljale nalozbe v domace lastniske
vrednostne papirje!® v vidini 85 odstotkov vseh sredstev PPS, preostanek pa bi bil nalozen v nalozbe s
fiksnim donosom. Med lastniskimi vrednostnimi papitji bi prevladovale nalozbe v trzne delnice, nato pa
netrzne delnice in nalozbe v deleze druzb z omejeno odgovornostjo. Med dolzniskimi nalozbami bi
prevladovale nalozbe v obveznice in bancne depozite. Za doseganje navedene strukture je nacrtovala
prodajo 43 nalozb v netrzne delnice in druzbe z omejeno odgovornostjo, tako da bi njthova vrednost ob
koncu leta 2008 znasala le Se 38.368.348 evrov. Prodaj trznih delnic ni naértovala. V strategiji
prestrukturiranja in upravljanja PPS je za leto 2008 podrobneje nacrtovala odprodati 25 nalozb v netrzne
delnice v skupnem znesku 2.190.327 evrov in 18 nalozb v deleze druzb z omejeno odgovornostjo v
skupnem znesku 845.108 evrov.

Premozenje PPS, nalozeno v delnice in deleze na dan 31. 12. 2008, obsega nalozbe v skupno
101 gospodarsko druzbo, na dan 31. 12. 2007 pa v 111 gospodarskih druzb. Od 101 nalozbe jih je 30 v
druzbah z omejeno odgovornostjo in 71 v delniskih druzbah, izmed teh pa jih je 11 uvrscenih na borzni
oziroma na prosti trg vrednostnih papirjev pri Ljubljanski borzi, d. d., Ljubljana (v nadaljevanju:
Ljubljanska borza). Na sliki 2 je predstavljena struktura nalozb PPS na dan 31. 12. 2008, v prilogi pet pa
sta podrobneje prikazana stanje in struktura nalozb PPS na dan 31. 12. 2008 in 31. 12. 2007.

1531, 12. 2008 so to nalozbe v delnice druzb Cimos, d. d., Koper, Telekom Slovenije, d. d., Ljubljana, Elektro
Ljubljana, d. d., Ljubljana in HIT, d. d., Nova Gorica.

16 Trzne in netrzne delnice.
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Slika 2: Struktura nalozb PPS na dan 31. 12. 2008
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Vir: analiticni podatki KAD za leto 2008.

V letu 2008 je KAD prodala osem nalozb PPS v gospodarskih druzbah v skupnem znesku 703.923 evrov.
Prodani sta bili dve nalozbi v trzne delnice, pet nalozb v deleze druzb z omejeno odgovornostjo in ena
nalozba v netrzne delnice. Vedji prodaji sta bili prodaji nalozb v druzbah Pivovarna Lasko, d. d., Lasko in
Gorenje, d. d., Velenje v skupnem znesku 690.133 evrov.

Najvedji nalozbi PPS na dan 31. 12. 2008 s 30 odstotki predstavljata nalozba v netrzne delnice druzbe
Cimos, d. d., Koper in nalozba v trzne delnice druzbe Telekom Slovenije, d. d., Ljubljana, ki predstavlja
19 odstotkov vseh sredstev PPS.

V letu 2008 je KAD presezke sredstev in sredstva od prodaj nalozb pretezno nalagala v depozite!”. Poleg
tega je kupila trzne delnice druzbe Pozavarovalnica Sava, d. d., Ljubljana, obveznice Slovenske
odskodninske druzbe, d. d., Ljubljana in zakladno menico Republike Slovenije.

2.2.2 Upravljanje s premoZenjem kritnega sklada PPS v letu 2008

Kritni sklad PPS se je oblikoval 13. 7. 2004, ko je KAD v skladu z ZPSPID in Aktom o prenosu
premozenja Prvega pokojninskega sklada na Kritni sklad Prvega pokojninskega sklada'® (v nadaljevanju:
Akt o prenosu premozenja na kritni sklad PPS) prenesla sredstva iz premozenja PPS v vrednosti
13.500.414 tiso¢ tolatjev!®. Vedji del sredstev so predstavljale nalozbe v delnice, obveznice, potrdila o
vlogi, depozite, druge kratkorocne vrednostne papirje, manjsi del pa denarna sredstva. Nadaljnje prenose
iz vplacila premij za pokojninske rente v kritni sklad PPS KAD izvaja izkljuéno v denarju. V letu 2008 je

17 KAD je za ra¢un PPS izvedla nakazila 54 sukcesivnih depozitov in 18 depozitov v skupnem znesku 38.690.000 evrov.
18 Sprejela uprava KAD 9. 7. 2004, spremembe 26. 6. 2006.
19 56.336.231 evrov.



Revigijsko porocilo| PRVI POKOJNINSKI SKLAD REPUBLIKE SLOVENIJE

bilo v kritni sklad PPS skupno vplacanih za 9.306.637 evrov premij, kar je za 33 odstotkov manj kot v
letu 2007, ko je bilo vplacil 12.093.282 evrov.

Najpomembnejsa cilja upravljanja kritnega sklada PPS, ki jih je KAD dolo¢ila v poslovnem nacrtu PPS za
leto 2008 sta zagotavljanje likvidnosti za tekoce poravnavanje obveznosti kritnega sklada PPS (izplacilo
rent zavarovancem in drugih stroskov) in zagotavljanje pozitivne razlike med premozenjem in zahtevanim
kritjem kritnega sklada PPS. Za doseganje navedenih ciljev je KAD pti pripravi poslovnega nacrta PPS za
leto 2008 nacrtovala, da vecino nalozb kritnega sklada PPS na 31. 12. 2008 predstavljajo obveznice v vi$ini
53 odstotkov vseh sredstev kritnega sklada PPS in delnice v visini 29 odstotkov vseh sredstev kritnega
sklada PPS.

Na sliki 3 je prikazana struktura nalozb kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2008, v prilogi 6 pa sta
podrobneje prikazana stanje in struktura nalozb kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2008 in 31. 12. 2007.

Slika 3: Struktura nalozb kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2008
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Vir: analiti¢ni podatki KAD za leto 2008.

Najvedji nalozbi kritnega sklada PPS na 31. 12. 2008 predstavljata nalozbi v obveznice Republike Slovenije 61
in 62, ki skupaj predstavljata 11 odstotkov vseh sredstev kritnega sklada PPS. Med nalozbami v delnice
najvedji delez predstavljajo nalozbe v delnice druzb Krka, d. d., Novo mesto, Petrol, d. d., Ljubljana in
Cinkarna Celje, d. d., Celje, ki skupaj predstavljajo pet odstotkov vseh sredstev kritnega sklada PPS.

KAD je upravljala nalozbe kritnega sklada PPS v skladu s strategijo upravljanja kritnega sklada PPS, v
kateri so doloceni cilji upravljanja, omejitve pri upravljanju, tveganja upravljavca, strategija upravljanja s
strateSko alokacijo nalozb ter taktika upravljanja z izbiro konkretnih nalozb. Politika likvidnosti je
zasnovana na mesecnih ocenah o prilivih in odlivih sklada. V letu 2008 je prodala sedem nalozb kritnega
sklada PPS v skupnem znesku 818.618 evrov in izvedla odpoklice 52 sukcesivnih depozitov in vracila
26 depozitov v skupnem znesku 35.348.000 evrov. Najvedji prodaji v letu 2008 predstavljata prodaji trznih
delnic v druzbah Infond Holding, d. d., Maribor in Lesnina, d. d., Ljubljana v skupnem znesku

15
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380.666 evrov. V letu 2008 je KAD za kritni sklad PPS kupila obveznice, delnice, zakladne menice,
potrdila o vlogi in investicijske kupone v skupnem znesku 11.778.998 evrov. KAD je za racun kritnega
sklada izvedla nakazila 117 sukcesivnih depozitov in 28 depozitov v skupnem znesku 36.481.230 evrov.

2.3 Izracunavanje in izplacevanje pokojninskih rent

Po stanju na dan 31. 12. 2008 je bilo v PPS vkljucenih 34.160 zavarovancev, ki so bili imetniki
59.962.771 tock. Stevilo zavarovancev v PPS se letno zmanj$uje zaradi $tevila zavarovancev, ki so v
posameznem obdobju pridobili pravico do pokojninske rente oziroma so bili do izplacila rente zaradi
smrti zavarovanca upraviceni njihovi dedici.

V tabeli 2 je predstavljeno stevilo zavarovancev in njthove toc¢ke v PPS na dan 31. 12. leta 2003, 2004,
2005, 2006, 2007 in. 2008, ki do navedenih datumov $e niso pridobili pravico do izplacila pokojninske

rente, ter podatki o medletnem zmanjsanju $tevila zavarovancev in tock.

Tabela 2: Stevilo zavarovancev in njihovih to¢k v PPS

Datum Stevilo ZmanjS$anje glede na Stevilo totk  ZmanjSanje §tevila to&k
zavarovancev predhodno stanje glede na predhodno stanje
31.12. 2003 51.014 - 132.998.511 -
31.12. 2004 39.558 (11.456) 81.804.937 (51.193.574)
31.12. 2005 38.437 (1.121) 77.335.368 (4.469.569)
31.12. 2006 37.060 (1.377) 71.617.598 (5.717.770)
31.12. 2007 35.584 (1.476) 65.333.654 (6.283.944)
31.12. 2008 34.160 (1.424) 59.962.771 (5.370.883)

Viri: poslovna porocila PPS za leta 2003, 2004, 2005, 2006, 2007 in 2008.

Na koncu leta 2008 je bilo v primertjavi z 31. 12. 2007 za 1.424 manj zavarovancev, od katerih jih je
1.389 pridobilo pravico do pokojninske rente v letu 2008, za 35 zavarovancev pa so zaradi njthove smrti
dedici pridobili pravico do izplacila odkupne vrednosti police. V letu 2007 je pravico do pokojninske rente
pridobilo 1.435 zavarovancev, 41 dedicem zavarovancev pa je pripadla pravica do izplacila odkupne
vrednosti police zaradi smrti imetnikov polic. V letu 2008 je bilo 9.306.637 evrov vplacil premij v kritni
sklad PPS. Obracunane rente so v letu 2008 znadale 5.315.952 evrov. Ob upostevanju stroskov izplacil v
znesku 136.921 evrov® so obracunane neto rente v letu 2008 znasale 5.179.031 evrov. Dejansko so bile v
letu 2008 izplacane rente v skupnem znesku 5.130.153 evrov, saj je bilo neizplacanih rent zaradi nepopolnih
podatkov o prejemnikih?! za 48.878 evrov.

20 KAD je na podlagi sklepa uprave KAD 6. 8. 2004 zavarovancem zaraCunavala stroske v znesku 0,42 evra in
2 odstotka odmerjene pokojninske rente.

2l KAD zaradi nepopolnih podatkov ne more nakazati pripadajoce rente vsem upravicencem (kadar od
upravicencev ni odziva ali pa se ne odzovejo v roku), zato vsak mesec prihaja do razlik med obveznostmi iz

izplacil rent in dejansko izplacanimi rentami.
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Po ZPSPID in Splosnih pogojih dodatnega pokojninskega zavarovanja PPS — zamenjava za pokojninske
bone (PPS-SP01)22 imajo imetniki polic pravico do mesecnega izplacevanja pokojninske rente, moznost
izplacila pokojninske rente v enkratnem znesku (vendar le za zavarovance, ki so imetniki do najvec 2.000 tock)
in pravico do letne pokojninske rente (imetniki med 2.000 in 5.000 tock police). Zavarovanci ob pridobitvi
pravice do pokojninske rente lahko izberejo enega izmed naslednjih moznih rentnih produktov:

«  za skupino A (do 2.000 tock police): enkratno izplacilo ali mese¢na renta;

« za skupino B (od 2.000 do 5.000 tock): dozivljenjska letna ali mesecna pokojninska renta, ali
dozivljenjska letna ali mesecna pokojninska renta z zajamceno dobo izplacevanja 5, 10 ali 15 let;

« za skupino C (od 5.000 do 10.000 tock): dozivljenjska mesecna renta ali dozivljenjska mesecna
pokojninska renta z zajamceno dobo izplacevanja 5, 10 ali 15 let.

16. clen ZPSPID doloc¢a, da mora KAD v zvezi z zavarovanji, ki jih krije PPS, izra¢unavati in oblikovati
matematicne rezervacije v skladu z ZZavar, in sicer za vsako posamezno zavarovalno polico in z uporabo
ustreznega aktuarskega vrednotenja. Zavarovalno-tehnine osnove za rentna zavarovanja Prvega
pokojninskega sklada Republike Slovenije (v nadaljevanju: ZTO)?, za katere je Agencija za zavarovalni
nadzor (v nadaljevanju: AZN) 23. 7. 2004 izdala soglasje, dolocajo naslednje sestavne dele matemati¢nih
rezervacij:

* matemati¢ne rezervacije polic PPS,
+  rezervacije za izravnavo izkustva smrtnosti PPS in
«  rezervacije za izravnavo izkustva donosnosti PPS.

Do leta 2008 so bile matemati¢ne rezervacije polic PPS oblikovane v skladu z nemskimi rentnimi tablicami
smrtnosti iz leta 1987, v letu 2008 pa so bile na podlagi soglasja AZN?* oblikovane v skladu z zadnjimi
rentnimi tablicami, ki jih objavlja DAV, iz leta 2004 (v nadaljevanju: DAV2004R). Zaradi menjave tablic
umtljivosti za izracun matematicnih rezervacij se nacin izracuna rente za clane PPS, ki so in e bodo
pridobili pravico do rente, ni spremenil.

Rezervacije za izravnavo izkustva smrtnosti, ki so sestavni del matemati¢nih rezervacij, se ugotovijo ob
ptvem izra¢unu matemati¢ne rezervacije kot razlika med vrednostjo prenesenega premozenja (vplacane
premije) in vrednostjo matematicne rezervacije police. Rezervacije za izravnavo izkustva smrtnosti
izracunane po posameznih policah ob prenosu povecujejo stanje rezervacij za izravnavo izkustva
smrtnosti in se oblikujejo skupno za vse zavarovance. Dodatno se rezervacije za izravnavo izkustva
smrtnosti oblikujejo ob koncu leta iz presezka sredstev kritnega sklada PPS, in sicer:

+  Ce matematic¢ne rezervacije polic niso oblikovane v skladu z zadnjimi rentnimi tablicami, ki jih objavlja
DAV, se med rezetrvacije v celoti razporedi:

- presezek sredstev kritnega sklada PPS, ki je posledica preseznega donosa kritnega sklada PPS nad
zajamcenim donosom,
- presezek sredstev, ki je posledica smrtnosti rentnih zavarovancev;

22 Splosni pogoji z 15. 10. 1999 in spremembe 12. 9. 2002 ter 9. 6. 2004.
23 Sprejela uprava KAD 5. 7. 2004 in spremembe 8. 12. 2004.
24 Soglasje AZN k tablicam umtljivosti DAV2004R z 4. 7. 2008.

% Nemske rentne tablice smrtnosti (Deutsche Aktuarvereinigung).
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+ ce so matemati¢ne rezervacije v skladu z zadnjimi rentnimi tablicami, se med rezervacije razporedi
presezek sredstev, ki je posledica nadumtljivosti® rentne populacije.

Rezervacije za izravnavo izkustva donosnosti PPS se oblikujejo ob koncu leta, ¢e so matematicne
rezervacije polic oblikovane v skladu z zadnjimi rentnimi tablicami. Presezek sredstev, ki je posledica
preseznega donosa kritnega sklada PPS nad zajamcenim, se v tak§nem primeru razporedi bodisi za trajna
povecanja rent bodisi v celoti ali delno porabi za oblikovanje rezervacij za izravnavo izkustva donosnosti.
Delez presezka, namenjen povecanju rent, doloci uprava KAD.

V letu 2008 je bilo dodatno oblikovanih 1.616.677 evrov matematicnih rezervacij, kar je za
16.860.296 evrov manj kot v letu 2007, ko je bilo dodatno oblikovanih 18.476.973 evrov matemati¢nih
rezervacij. Stanje matematicnih rezervacij po zamenjavi tablic smrtnosti in pred kritjem primanjkljaja
sredstev kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2008 je znasalo 91.144.187 evrov, od tega 65.040.702 evrov
matemati¢nih rezervacij polic in 26.103.485 evrov rezervacij za izravnavo izkustva smrtnosti. Z zamenjavo
tablic smrtnosti, se je zaradi razporeditve rezervacij za izravnavo izkustva smrtnosti v znesku
22.768.715 evrov. med matemati¢ne rezervacije polic, spremenila struktura celotnih matemati¢nih
rezervacij. Ugotovljen primanjkljaj sredstev kritnega sklada PPS, ki je znasal 12.294.340 evrov, je KAD
delno pokrila s preostankom rezervacij za izravnavo izkustva smrtnosti v znesku 3.334.770 evrov.
Primanjkljaj kritnega sklada PPS je 31. 12. 2008 po razporeditvi preostanka rezervacij za izravnavo
izkustva smrtnosti znasal 8.959.570 evrov. Stanje matemati¢nih rezervacij 31. 12. 2008 je tako po
zamenjavi tablic umrljivosti in pokritju primanjkljaja sredstev kritnega sklada PPS 87.809.417 evrov. Stanje
matemati¢nih rezervacij v letih 2007 in letu 2008 po posameznih sestavnih delih je prikazano v tabeli 3.

Tabela 3: Matemati¢ne rezervacije po posameznih sestavnih delih na dan 31. 12. 2007 in 31. 12. 2008

v evrih
31.12. 2007 31. 12. 2008 31. 12. 2008
Pred pokritjem primanjkljaja Po poktitju primanjkljaja
sredstev kritnega sklada PPS sredstev kritnega sklada PPS
Pred zamenjavo Po zamenjavi tablic Po zamenjavi tablic
tablic umtljivosti umrljivosti umtljivosti
Matematicne rezervacije 86.192.740  91.144.187 91.144.187 87.809.417
« Matemati¢ne 60.810.792  65.040.702 87.809.417 87.809.417
rezervacije polic
* Rezervacije za izravnavo  25.381.948  26.103.485 3.334.770 0

izkustva smrtnosti

Vir: porocilo pooblascenega aktuarja KAD.

Za kritje primanjkljaja kritnega sklada PPS na 31. 12. 2008 je KAD oblikovala rezervacije v vrednosti
ugotovljenega primanjkljaja sredstev v znesku 8.959.570 evrov.

2 Kot 'nadumtljivost' je poimenovana posledica hitrejSega umiranja oseb v populaciji od predvidene starosti v

izkustvenih tabelah smrtnosti.



Revizijsko porodilo| PRVI POKOJNINSKI SKLAD REPUBLIKE SLOVENIJE

2.4 Racunovodski izkazi PPS in kritnega sklada PPS

Glede na to, da je kritni sklad PPS loceno premozenje od premozenja PPS, KAD pripravlja locene
racunovodske izkaze in vodi locene racunovodske evidence za premozenje PPS in posebej za kritni

sklad PPS.

2.4.1 Racunovodski izkazi PPS

2.411  Bilanca stanja PPS

Stanje sredstev oziroma obveznosti do njihovih virov je na dan 31. 12. 2008 znasalo 74.000.450 evrov in je
bilo v primerjavi z 31. 12. 2007 nizje za 47 odstotkov oziroma za 65.345.899 evrov. Nizja je predvsem
vrednost trznih delnic, in sicer za 50.625.456 evrov. Nijihova vrednost se je na dan 31. 12. 2008 v
primerjavi z 31. 12. 2007 znizala predvsem zaradi padanja tecajev delnic na Ljubljanski borzi. Slovenski
borzni indeks SBI20 se je v letu 2008 znizal za 67,5 odstotka, zato so se v letu 2008 v poslovnih knjigah
PPS najbolj znizale vrednosti nalozb v delnice druzb Telekom Slovenije, d. d., Ljubljana, Petrol, d. d.,
Ljubljana, Krka, d. d., Novo mesto, Aerodrom Ljubljana, d. d., Brnik — aerodrom, Gorenje, d. d., Velenje
in Luka Koper, d. d., Koper, kar je prikazano v tabeli 4. Med trznimi delnicami najvecjo nalozbo na dan
31. 12. 2008 predstavlja nalozba v delnice druzbe Telekom Slovenije, d. d., Ljubljana, katere vrednost je
bila na 31. 12. 2008 za 34.153.167 evrov oziroma za 71 odstotkov nizja v primerjavi z 31. 12. 2007.

Tabela 4: Zmanjsanja vrednosti nalozb PPS v trzne delnice na dan 31. 12. 2008 glede na vrednost nalozb
na 31. 12. 2007

NalozZba Vrednost Vrednost Razlika Indeks

naloZbe naloZbe 31.12. 2008/ 31.12. 2008/
31. 12. 2008 31. 12. 2007 31. 12. 2007 31. 12. 2007

v evtih v evrih v evtih

Telekom Slovenije, d. d., Ljubljana 13.705.179 47.858.345 (34.153.160) 29

Petrol, d. d., Ljubljana 1.827.976 6.171.544 (4.343.568) 30

Krka, d. d., Novo mesto 2.731.117 7.032.328 (4.301.211) 39

Aerodrom Ljubljana, d. d., Brnik 429.300 2.526.860 (2.097.560) 17

— aerodrom

Gorenje, d. d., Velenje 617.893 2.812.064 (2.194.171) 22

Luka Koper, d. d, Koper 329.753 1.395.751 (1.065.998) 24

Skupaj 19.641.218 67.796.892 (48.155.674) 29

Vir: analiti¢ne evidence KAD.

Vedje zmanjsanje v sredstvih PPS predstavljajo tudi kratkoroc¢ni depoziti pri bankah v Republiki Sloveniji,
katerih stanje je 31. 12. 2008 znasalo 11.238.989 evrov in je bilo v primerjavi z 31. 12. 2007 nizje za
6.587.788 evrov oziroma 37 odstotkov.
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Zaradi zmanjSevanja tecajev delnic na Ljubljanski borzi v letu 2008 se je na dan 31. 12. 2008 v primetjavi z
31.12. 2007 spremenila tudi struktura sredstev PPS. 31. 12. 2007 so najvecji delez z 52 odstotki
predstavljale trzne delnice, 31. 12. 2008 pa najvedji delez z 41 odstotki predstavljajo netrzne delnice.
Vrednost netrznih delnic 31. 12. 2008 je 30.553.162 evrov in je v primetjavi z 31. 12. 2007 nizja za
6.291.299 evrov oziroma 17 odstotkov. Razlog je predvsem v skupnem vrednotenju nalozb?” v delnice
druzb Cimos, d. d., Koper in HIT, d. d., Nova Gorica. Ugotovljeni cenitveni vrednosti omenjenih nalozb
sta bili nizji od njihovih knjigovodskih vrednosti?, zato sta se nalozbi v poslovnih knjigah PPS slabili®.
Vrednost nalozbe v delnice Cimos, d. d., Koper se je 31. 12. 2008 v primerjavi z 31. 12. 2007 znizala za
5.164.612 evrov, vrednost nalozbe v delnice HIT, d. d., Nova Gorica pa za 545.987 evrov.

Med obveznostmi do virov sredstev PPS na dan 31. 12. 2008 najvedji delez z 68 odstotki v znesku
50.421.976 evrov predstavljajo vplacane enote premozenja in vplacani presezek enot premozenja. Vecje
zmanj$anje med obveznostmi do virov sredstev 31. 12. 2008 v primerjavi z 31. 12. 2007 je predvsem pri
c¢istth neiztrzenih dobickih pri nalozbah®. Stanje cistih neiztrzenih dobickov pri nalozbah v znesku
11.104.499 evrov je bilo 31. 12. 2008 za 51.474.003 evrov oziroma 82 odstotkov niZje v primerjavi z
31.12. 2007. Znizanje njihove vrednosti je predvsem posledica znizanja vrednosti nalozb v trzne delnice
zaradi zmanjSevanja njihovih tecajev na Ljubljanski borzi v letu 2008.

2.4.1.2  Izkaz poslovnega izida PPS

PPS je v letu 2008 realiziral prihodke v znesku 3.623.621 evrov, kar je za 17.266.564 evrov oziroma
83 odstotkov manj kot v letu 2007. Nizji prihodki so rezultat manjsih iztrzenih dobickov pri nalozbah?, ki
so v letu 2008 znasali 528.760 evrov in so bili za 18.220.873 evrov oziroma 97 odstotkov nizji v primetjavi
predstavljali prihodki od dividend. V primerjavi z letom 2007 so bili ti prihodki v letu 2008 visji za
571.836 evrov oziroma za 44 odstotkov. Drugi najveéji delez med prihodki z 31 odstotki oziroma v
znesku 1.111.283 evrov predstavljajo prihodki od obresti od nalozb v Republiki Sloveniji, ki so bili
v letu 2008 za 390.037 evrov oziroma 54 odstotkov visji v primerjavi s preteklim letom.

PPS je za leto 2008 v izkazu poslovnega izida izkazal 8.031.950 evrov odhodkov, kar je za 1.176.020 evrov
oziroma 13 odstotkov manj kot v letu 2007. Zmanjsanje v letu 2008 je bilo predvsem posledica nizjih
odhodkov za provizijo za upravljanje v znesku 487.008 evrov ter nizjih odhodkov za popravke vrednosti
nalozb v znesku 486.327 evrov. Odhodki za popravke vrednosti nalozb® so v letu 2008 znaali
6.406.923 evrov in so predstavljali najvisji, 80-odstotni delez med odhodki PPS. Odhodki za popravke

27V letu 2008 sta bili opravljeni cenitvi nalozb s strani pooblas¢enega ocenjevalca vrednosti podjetij.

28 Vrednosti, po katerih sta nalozbi izkazani v poslovnih knjigah PPS.

29 Nalozbi sta se v poslovnih knjigah PPS izkazali po cenitvenih vrednostih.

30V bilanci stanja se med cistimi neiztrzenimi dobicki izkazujejo presezki neiztrzenih dobic¢kov pri nalozbah nad
neiztrzenimi izgubami pri nalozbah. Neiztrzeni dobic¢ek pri nalozbi je posledica povecanja trzne vrednosti
posamezne nalozbe ali povecanja vrednosti nalozbe zaradi skupnega ovrednotenja posamezne nalozbe,
neiztrzena izguba pri nalozbi pa je posledica zmanjsanja trzne vrednosti posamezne nalozbe.

31 Pojavijo se pri prodaji finan¢nih nalozb in predstavljajo pozitivno razliko med prodajno vrednostjo posamezno
prodane naloZbe in njeno knjigovodsko vrednostjo.

32 Pojavijo se pri nalozbah, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih papitjev in predstavljajo

negativno razliko med knjigovodsko vrednostjo posamezne nalozbe in njeno iztrzljivo vrednostjo.
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vrednosti nalozb so v letu 2008 nastali predvsem zaradi skupnega vrednotenja nalozb v delnice druzb
Cimos, d. d., Koper in HIT, d. d., Nova Gorica. Ugotovljeni cenitveni vrednosti nalozb sta bili nizji od
njunih knjigovodskih vrednosti, zato je bil za navedeno razliko v poslovnih knjigah PPS izkazan popravek
vrednosti nalozbe Cimos, d. d., Koper v znesku 5.480.513 evrov in popravek vrednosti nalozbe HIT, d. d.,
Nova Gorica v znesku 545.987 evrov.

V letu 2008 je nastala Cista izguba v znesku 4.408.329 evrov, v letu 2007 pa je bil realiziran ¢isti dobicek v
znesku 11.682.215 evrov. Cista izguba je v letu 2008 nastala predvsem zaradi ni%je realiziranih iztrzenih
dobi¢kov od prodanih nalozb. Zadrzani ¢isti dobicek PPS na dan 31. 12. 2008 v bilanci stanja PPS znasa
16.724.045 evrov.

2.4.2 Racunovodski izkazi Kritnega sklada PPS

2.4.2.1 Bilanca stanja Kritnega sklada PPS

Na dan 31. 12. 2008 je bilo stanje sredstev oziroma obveznosti do njihovih virov 79.213.340 evrov, kar je
za 7.289.313 evrov oziroma 8 odstotkov manj kot 31. 12. 2007. Najvecji, 45-odstotni delez v sredstvih
kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2008 v znesku 35.698.292 evrov predstavljajo dolgorocni dolzniski
vrednostni papirji in drugi vrednostni papitji s stalnim donosom. Stanje teh nalozb 31. 12. 2008 je bilo v
primerjavi z 31. 12. 2007 visje za 4.553.918 evrov oziroma 15 odstotkov. Vecje povisanje stanja nalozb
kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2008 v primerjavi z 31. 12. 2007 je bilo tudi pri kratkoro¢nih depozitih
pti bankah, katerih stanje 31. 12. 2008 je znasalo 10.709.292 evrov in je bilo v primerjavi z 31. 12. 2007
vi§je za 4.060.586 evrov oziroma za 61 odstotkov.

31. 12. 2008 se je v primerjavi z 31. 12. 2007 najbolj zmanjsala vrednost nalozb v delnice. Njihovo stanje
je 31. 12. 2008 znasalo 9.374.028 evrov in je bilo v primerjavi z 31. 12. 2007 niZje za 11.628.494 evrov
oziroma za 55 odstotkov. Zaradi padanja tecajev delnic na Ljubljanski borzi v letu 2008 je bilo
31.12. 2008 v primerjavi z 31. 12. 2007 predvsem nizje stanje trznih delnic, in sicer nalozb v delnice druzb
Krka, d. d., Novo mesto, Petrol, d. d., Ljubljana, Aerodrom Ljubljana, d. d., Brnik — aerodrom, Gorenje, d. d.,
Velenje in Cinkarna Celje, d. d., Celje. Vrednosti omenjenih nalozb so se na 31. 12. 2008 v primerjavi z
31.12. 2007 skupno znizale za 9.793.508 evrov, kar je predstavljeno v tabeli 5.
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Tabela 5: Zmanjsanja vrednosti nalozb kritnega sklada PPS v trzne delnice na dan 31. 12. 2008 glede na
vrednost nalozb na dan 31. 12. 2007

NalozZba Vrednost Vrednost Razlika Indeks
naloZbe nalozbe 31.12.2008/ 31.12. 2008/
31. 12. 2008 31. 12. 2007 31. 12. 2007 31. 12. 2007
v evrih v evrih v evrih
Kitka, d. d., Novo mesto 1.648.903 4.245.746 (2.596.843) 39
Petrol, d. d., Ljubljana 1.023.667 3.456.065 (2.432.398) 30
Aerodrom Ljubljana, d. d., Brnik 398.000 2.342.628 (1.944.628) 17
Gorenje, d. d., Velenje 536.998 2.167.408 (1.630.410) 25
Cinkarna Celje, d. d., Celje 1.202.760 2.391.989 (1.189.229) 50
Skupaj 4.810.328 14.603.836 (9.793.508) 33

Vir: analiti¢ne evidence KAD.

Najvedji delez v znesku 87.809.417 evrov pri obveznostih predstavljajo kosmate matematicne rezervacije,
namenjene kritju prihodnjih obveznosti, ki izhajajo iz sklenjenih zavarovalnih pogodb ali v povezavi z
njimi. Matematic¢ne rezervacije so bile 31. 12 2008 v primerjavi z 31. 12. 2007 vecje za 1.616.677 evrov
oziroma 2 odstotka. Med obveznostmi je obenem evidentirana cista izguba oziroma primanjkljaj
sredstev kritnega sklada PPS nad matemati¢nimi rezervacijami v znesku 8.959.570 evrov. Primanjkljaj
sredstev glede na obveznosti je v bilanci stanja kritnega sklada PPS izkazan v kapitalu kot primanjkljaj
sredstev za pokrivanje obveznosti do zavarovancev. V prav takem znesku je KAD, kot upravljavec
kritnega sklada PPS, v breme svojega kapitala oblikovala rezervacije.

2.4.2.2  Izkaz poslovnega izida kritnega sklada PPS

Prihodki kritnega sklada PPS brez drugth prihodkov iz Zivljenjskih zavarovanj so v letu 2008 znasali
12.899.757 evrov in so bili za 10.890.580 evrov oziroma 46 odstotkov nizji kot v letu 2007. Razlog za niZje
prihodke je predvsem v manjsih prevrednotovalnih financnih prihodkih?, ki so v letu 2008 znaali
136.946 evrov in so bili za 8.863.016 evrov oziroma 98 odstotkov nizji v primerjavi z letom 2007.
Navedeno stanje je posledica spremembe vrednosti tecajev delnic na Ljubljanski borzi, ki so se v letu 2007

zelo povecali, v letu 2008 pa se je stanje popolnoma spremenilo. Slovenski borzni indeks SBI20 se je v
letu 2008 znizal za 67,5 odstotka.

Najvedji, 72-odstotni, delez v celotnih prihodkih* v znesku 9.306.637 evrov predstavljajo obra¢unane
kosmate zavarovalne premije, ki so bile za 2.786.645 evrov oziroma 23 odstotkov nizje v primetjavi z
letom 2007.

3 Nastanejo zaradi povecanja postene vrednosti posamezne nalozbe. Nastali dobicek zaradi spremembe postene
vrednosti nalozbe se izkaze v izkazu poslovnega izida v kategoriji prevrednotovalnih finan¢nih prihodkov.

3 Brez drugih prihodkov iz Zivljenjskih zavarovanj.
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V letu 2008 je bilo realiziranih 21.858.803 evrov odhodkov, kat je za 1.931.544 evrov oziroma 8 odstotkov
manj kot v letu 2007. Najvecji, 68-odstotni delez v odhodkih predstavljajo prevrednotovalni finanéni
odhodki, ki so znasali 14.920.216 evrov, v letu 2007 pa 343.560 evrov. Prevrednotovalne financ¢ne
odhodke za leto 2008 v vecini predstavljajo izgube iz prevrednotenja finan¢nih nalozb. Nastale izgube iz
prevrednotenja financnih nalozb v letih 2008 in 2007 po posameznih vrstah finan¢nih nalozb so prikazane
v prilogi 8. Delnice, katerih vrednost se je 31. 12. 2008 v primerjavi z 31. 12. 2007 najbolj znizala in zaradi
katerih je bilo v izkazu prihodkov in odhodkov kritnega sklada PPS za leto 2008 v primetjavi z letom 2007
izkazano povecanje prevrednotovalnih finanénih odhodkov, so prikazane v tabeli 5.

Drugi najvediji, 24-odstotni delez v znesku 5.315.952 evrov, predstavljajo Cisti odhodki za skode, ki
predstavljajo obracunane pokojninske rente. Spremembe matemati¢nih rezervacij so bile v letu 2008 v
primerjavi s preteklim obdobjem niZje za 16.860.296 evrov oziroma 91 odstotkov. Sprememba se nanasa
na menjavo tablic smrtnosti v letu 2008.

Drugih prihodkov iz zivljenjskih zavarovanj v letu 2008 je bilo 310 evrov®, drugih odhodkov iz
zivljenjskih zavarovanj pa 834 evrov?. Izid iz zivljenjskih zavarovanj? je bil v letu 2008 negativen v znesku
8.959.046 evrov, cista poslovna izguba obrac¢unskega obdobja pa je znasala 8.959.570 evrov. KAD je za
ugotovljeno izgubo v znesku 8. 959.570 evrov v skladu s Pravilnikom za izracun matemati¢nih rezervaci®
v svojih poslovnih knjigah na 31. 12. 2008 oblikovala rezervacije.

% Nastanejo zaradi znizanja poStene oziroma odplac¢ne vrednosti posamezne nalozb. Nastala izguba zaradi
spremembe postene oziroma odplacane vrednosti nalozbe se izkaze v izkazu poslovnega izida v kategoriji
prevrednotovalnih finanénih odhodkov.

% Drugi prihodki iz Zivljenjskih zavarovanj predstavljajo prihodki iz preveé placanih rent.

37 Drugi odhodki iz zivljenjskih zavarovanj se nanasajo na izravnave in davke pri izplacilu tujih dividend.

38 Razlika med skupnimi prihodki in odhodki brez upostevanja drugih prihodkov in odhodkov iz Zivljenjskih

zavarovan].
3 Uradni list RS, st. 51/00.

23



24 | PRVI POKOJNINSKI SKLAD REPUBLIKE SLOVENIJE | Revizijsko porocilo

3. UGOTOVITVE

3.1 Upravljanje premoZenja PPS in kritnega sklada PPS ter
zagotavljanje zajamcenega donosa

Preverili smo, ali so bili v letu 2008 v skladu s predpisi:

+ struktura nalozb PPS in kritnega sklada PPS,

*  postopki nakupov in prodaj nalozb PPS in kritnega sklada PPS,
« vrednotenje nalozb PPS in kritnega sklada PPS,

*  prenosi sredstev iz premozenja PPS na kritni sklad PPS,

»  zajamcena donosnost in

*  provizija za upravljanje PPS.

3.1.1 Struktura naloZb PPS in kritnega sklada PPS

Ugotovili smo, da je bila struktura nalozb PPS in kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2008 v skladu s
predpisi in usmeritvami.

Ne glede na to opozarjamo na dolo¢bo 21. ¢lena ZPSPID, ki dolo¢a, da mora biti premozenje PPS
najpozneje do 13. 7. 2009 usklajeno z doloc¢bami o nalozbah kritnega sklada, ki jih predpisuje zakon, ki
ureja zavarovalnistvo. KAD je sicer s strategijo prestrukturiranja in upravljanja PPS dolocila smernice
preoblikovanja premozenja PPS, vendar se struktura premozenja PPS na 31. 12. 2008 $e vedno prece;
razlikuje od strukture, ki jo dolo¢a ZZavar, kar predstavlja tveganje za uskladitev premozenja PPS z
dolo¢bami ZZavar do 13. 7. 2009. Odstopanja strukture nalozb PPS glede na doloc¢ila ZZavar o kritnem
skladu so pri delezu trznih in netrznih delnic ter pri nalozbah v poslovne deleze druzb z omejeno
odgovornostjo, kar je prikazano v tabeli 6. Iz tabele so razvidna odstopanja za skupinske nalozbe in
pomembnejsa odstopanja pri nalozbah posameznega izdajatelja vrednostnega papitja.
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Tabela 6: Odstopanja nalozb PPS na dan 31. 12. 2008 od dolocb ZZavar

Vrsta naloZb Struktura Dovoljen deleZ  Razlika
po ZZavar® v odstotnih
v odstotkih v odstotkih tockah
Skupinske naloZbe
Trzni, netrzni lastniski vrednostni papirji, investicijski kuponi 70,1 30,0 40,1
Netrzni lastniski vrednostni papirji 41,3 5,0 36,3
Delezi 29 0 29

Individualne nalozbe posameznega izdajatelja

Trzne delnice druzbe Telekom, d. d., Ljubljana 18,5 5,0 13,5
Netrzna delnica druzbe Cimos, d. d., Koper 30,4 1,0 294
Netrzna delnica druzbe Elektro Ljubljana, d. d., Ljubljana 31 1,0 2.1
Netrzna delnica druzbe HIT, d. d., Nova Gorica 2,5 1,0 1,5

Vir: analiticne evidence KAD.

KAD je v poslovnem nacrtu PPS za leto 2008 in strategiji prestrukturiranja in upravljanja sredstev PPS
nacrtovala, da naj bi za doseganje cilja prestrukturiranja sredstev PPS v letu 2008 prodala skupno
43 nalozb, in sicer 25 nalozb v netrzne delnice v znesku 2.190.327 evrov in 18 nalozb v deleze druzb z
omejeno odgovornostjo v znesku 845.018 evrov. Nacrtovala je, da naj bi bila sredstva PPS na dan
31.12.2008 v preteznem delu Se vedno nalozena v domace lastniske vrednostne papitje*! v visini
85 odstotkov in da naj bi med lastniskimi vrednostnimi papirji prevladovale trzne delnice, nato pa netrzne
delnice in delezi druzb z omejeno odgovornostjo.

KAD pri upravljanju premozenja PPS v letu 2008 ni dosegla ciljev prestrukturiranja sredstev PPS, ki jih je
dolo¢ila v poslovnem nacrtu PPS za leto 2008 in strategiji prestrukturiranja in upravljanja sredstev PPS. V
letu 2008 je prodala le eno nalozbo v netrzne delnice v znesku 9.819 evrov in le pet nalozb v deleze druzb
z omejeno odgovornostjo, kar skupno predstavlja le 14 odstotkov naértovanih prodaj tovrstnih nalozb.
Med lastniskimi vrednostnimi papitji na dan 31. 12. 2008 prevladujejo netrzne delnice z 41 odstotnim
delezem, nato trzne delnice z 29 odstotki in delezi v druzbah z omejeno odgovornostjo s tremi odstotki

vseh sredstev. Nedoseganje nacrtovane strukture trznih delnic je posledica padanja tecajev delnic v
letu 2008 na Ljubljanski borzi.

Ker ni dosegla ciljev prestrukturiranja sredstev PPS v letu 2008, je uprava KAD 8. 12. 2008 sprejela
strategijo nadaljnjih prodaj nalozb PPS, v kateri je predvidena odprodaja nalozb v druzbe z omejeno
odgovornostjo in del doloc¢enih delniskih druzb, ki presegajo dovoljeno vrednost sredstev PPS po ZZavar,
in 3. 3. 2009 na podlagi Cetrtega odstavka 121. ¢lena ZZavar* zaprosila AZN za ohranitev nalozb v deleze
druzb z omejeno odgovornostjo za obdobje nadaljnjih treh let, to je do 13. 7. 2012.

40 Dovoljen delez je dolocen glede na odstotek zavarovalno tehni¢nih rezetvacij oziroma vrednosti sredstev.

4 Delnice in deleze.
#2  Cetrti odstavek 121. ¢lena ZZavar dolo¢a, da AZN lahko iz posebej utemeljenih razlogov dovoli, da premozenije

kritnega sklada lahko obsega druge vrste nalozb, kot nalozbe, dovoljene na podlagi 121. ¢lena ZZavar.
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3.1.2 Postopki nakupov in prodaj naloZb za PPS in kritni sklad PPS

Preverili smo pravilnost postopkov novih nabav in prodaj nalozb PPS in kritnega sklada PPS s predpisi in
usmeritvami, ki jih je sprejela uprava KAD kot upravljavec PPS in kritnega sklada PPS.

Postopki nakupov in prodaj nalozb so urejeni v Navodilu o izvedbi nakupov in prodaj finan¢nih nalozb43,
ki med drugim doloca, da mora upravljavec premozenja pri nakupu ali prodaji nalozbe za PPS ali kritni sklad
PPS poskrbeti, da narocilo odobrijo pristojne osebe, in sicer kadar vrednost narocila presega pristojnosti
upravljavca, dolocene v Pravilniku o pooblastilih in podpisovanju v KAD44. Uprava KAD je v letu 2007
sprejela tudi Navodilo o razmejevanju konflikta interesov pti upravljanju premozenja pokojninskih skladov
in Kapitalske druzbe, d. d.45 (v nadaljevanju: Navodilo o razmejevanju konflikta interesov pri upravljanju
premozenja), s katerim je dolocila postopke sprejemanja odlocitev o nakupu in prodaji nalozb, ki jih kupujejo
upravljavci premozenja v imenu in za racun KAD ali za racun pokojninskih skladov, ter nacin omejitve
konfliktov interesov, ki bi lahko nastali pri sklepanju tovrstnih poslov. V skladu s 4. clenom sprejme
Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri upravljanju premozenja odlocitev o nakupu ali prodaji
nalozbe za racun pokojninskega sklada takticni odbor za portfeljsko upravljanje na predlog upravljavca
premozenja, ki mu mora biti prilozena ustrezna dokumentacija. Poleg tega 6. ¢len doloc¢a, da mora pisni

predlog upravljavca premozenja vsebovati kljucne razloge, zakaj je neko nalozbo predlagal za nakup.

3.1.2.1  Nakupi in prodaje nalozb za PPS

Prodaje delnic Pivovarna Lasko, d. d., Lasko, prodaje obveznic Republike Slovenije 48, prodaje obveznic
Renault SA, Renault 4, nakupi obveznic Slovenske od$kodninske druzbe, d. d., Ljubljana in nakupi delnic
Pozavarovalnice Sava, d. d., Ljubljana so bile izvedene kljub temu, da takticni odbor za portfeljsko
upravljanje ni sprejel odlocitev o nakupih oziroma prodajah navedenih nalozb, kar pomeni kréitev 4. ¢lena
Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri upravljanju premozenja. Ugotovili smo tudi, da pri
nakupu obveznic Slovenske odskodninske druzbe, d. d., Ljubljana upravljavec premozenja ni pripravil
pisnega predloga za nakup obveznic, kot doloca 6. ¢len Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri
upravljanju premozenja.

Pojasnilo KAD

Da se odlocitve o nakupu ali prodaji nalofh PPS niso sprejemale na sejah taktitnega odbora, izhaja i3 pretekle
organiziranosti procesa upravijanja premozenja. Do 1. 1.2006 so se vsi skladi pokojninskega zavarovanja upravijali v enem
oddelkeu (Oddele za nalotbe), nato pa se je oddelek razdelil na dva oddelfea, na Oddelek za npravijanje premosenja in
Oddelek za npravijanje kapitalskib nalogh. S premogenjem PPS se upravija tako v Oddelkn za upravijanje kapitalskih
nalogb (velinoma netrine delnice in delesi), kot tudi v Oddelfn za upravijanje premosenja (trine nalogbe, depozits,
gakladne menice in drngo). Sestanke takticnega odbora je nvedel direktor Oddelka a upravijanje premosgenja, da bi se
razpravijalo o naloghab, ki se upravijajo notraj tega oddelka, torej le nalogheni predlogi upravijaveey premosenja v okviru
Oddelka za upravijanje premosenja. Ceprav je v proem odstavkn 1. dena Navodila o razmejevanju konflikta intereson pri
upravljanju premogenja doloceno, da ureja tudi postopke sprejemanga odlocitev o nakupu in prodaji nalogh, ki jib kupujeo
upravijavei premosgenja 3a racun pokojninskih skladov, se je vedno razumelo, da je npravijanje PPS iz tega odlocitvenega
procesa igvzeto in tako se je ravnalo tudi v praksi.

#  Sprejela uprava KAD 11. 6. 2007, spremembe 6. 8. 2007, 18. 9. 2007 in 15. 12. 2008.
# Sprejela uprava KAD 1. 1. 2007, spremembe 18. 9. 2007 in 11. 8. 2008.
4 Sprejela uprava KAD 4. 9. 2007.
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Ukrepi KAD

Uprava KAD je 15. 12. 2008 sprejela spremembo Navodila o izvedbi nakupov in prodaj finaninib nalogb. V' njem je jasno
dolocila, da upravjjavec premogenja narocilo 3a nakup ali prodajo vrednostnib papirjev vpise v knjigo narolil in poskrbi za
odobritey naroila, ce bi vrednost narolila presegala pristojnosti upravjjavea, dolocene v Pravilniku o pooblastilih in podpisovanju v
KAD", sele ko je odlocitev o nalobenem predlogn sprejeta na seji takticnega odbora za portfeljsko upravijanje premozenja.
Herati je uprava KAD 8. 12. 2008 sprejela spremembo Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri- upravijanju
premogenja in v njem dolodila, da morajo biti sklepi takticnega odbora 3a portfeljsko upravijanje premogenja jasno formulirani v
zapisnikih se. V" 8. cenn spremenjenega Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri upravijanju premogenja je uprava
KAD dolodila, da je za pripravo pisnega gradiva o nalogbenem predlogu odgovoren upravijavec premosenja, ki po potrebi sodeluje
g analitikom. V' vseh primerib, ko je za odobritev posia potrebna odobritev dana uprave, je pisno mmnenje analitika obvezno.
Podpisan pisni predlog in mnenje analitika upravijavec premogenja izroli apisnikariu na sami seji. Oddelek a npravjanje
premozenja poskrbi za brambo dokumentaciie. Uprava KAD je bkrati 10. 7. 2009 sprejela spremembo Navodila o
razmejevanju Ronflikta inferesov pri upravfjanju premosenja, Kjer je jasno doloceno, da se postopki sprejemanja odlotiter o
nakupib in prodajab finantnib nalogh a vse pokojninske sklade vodijo enotno, tndi nalogbeni predlogi za PPS.

3.1.2.2  Nakupi in prodaje nalozb za Kritni sklad PPS

Nakup delnic HI'T, d. d., Nova Gorica

KAD je v letu 2008 za racun kritnega sklada PPS po ceni 33 evrov za delnico kupila 15.000 lotov netrznih
delnic druzbe HIT, d. d. , Nova Gorica v skupnem znesku 495.000 evrov.

3.1.22.a  Upravljavec premozenja je takticnemu odboru za portflejsko upravljanje na izredni seji dne
9.9. 2008 predlagal nakup 15.000 delnic po ceni 33 evrov za delnico. Predlog, ki ga je pripravil za nakup
nalozbe, ni bil utemeljen z ustrezno dokumentacijo, ki bi vkljuc¢evala navedbo klju¢nih razlogov, zakaj je
nalozbo predlagal za nakup, kar pomeni krsitev 6. ¢lena Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri
upravljanju premozenja. Nakup nalozbe je bil izveden kljub temu, da takti¢ni odbor za portfeljsko
upravljanje ni sprejel odlocitve oziroma sklepa o nakupu nalozbe. Navedeno dejanje pomeni kréitev
4. ¢lena Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri upravljanju premozenja, ki doloca, da odlocitev o
nakupu ali prodaji nalozbe za ra¢un pokojninskega sklada sprejeme takticni odbor za portfeljsko

upravljanje na predlog upravljavca premozenja.

3.1.22b Iz zapisnika izredne seje takticnega odbora za portfeljsko upravljanje z dne 9. 9. 2008 je
razvidno, da se Oddelek za analize s predlogom upravljavca premozenja zaradi previsoke nakupne cene
delnic¥ ni strinjal. Ker na izredni seji takticnega odbora za portfeljsko upravljanje ni bilo konsezualnega
dogovora glede nalozbenega predloga, bi moral kon¢no odlocitev o nakupu nalozbe v skladu s tretjim
odstavkom 0. ¢lena Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri upravljanju premozenja sprejeti
direktor Oddelka za upravljanje premozenja, in se zapiSe v zapisnik seje. Odlocitve o nakupu delnic ni
sprejel direktor Oddelka za upravljanje premozenja, saj njegova odlocitev ni bila zapisana v zapisniku, kot
doloca tretji odstavek 6. ¢lena Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri upravljanju premozenja.

4 Sprejela uprava KAD 1. 1. 2007, spremembe 18. 9. 2007 in 11. 8. 2008.

47 Na podlagi Porocila o oceni vrednosti podjetja HIT hoteli, igralnice, turizem, d. d., Nova Gorica je bilo
ugotovljeno, da je ocenjena povpre¢na trzna vrednost prednostnih delnic te druzbe na dan 31. 12. 2007 za
racunovodsko porocanje glede na lastniski delez ocenjena v razponu od 14 evrov do 24 evrov. Cenitev je bila

izdelana avgusta 2008.
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3.1.22.c  Vsa potrebna dejanja za sklenitev posla s financnim posrednikom je pripravil upravljavec
premozenja. Iz elektronske korespondence med upravljavcem premozenja in finan¢nim posrednikom?* je
razvidno, da je finan¢ni posrednik prodajal delnice v imenu svoje stranke, ki v korespondenci ni
imenovana. Upravljavec premozenja je skusal ceno za delnico znizati, kon¢na dogovorjena cena za delnico
je bila 33 evrov za delnico. Narocilo za nakup prednostnih delnic so v skladu s 7. ¢lenom Navodila o
izvedbi nakupov in prodaj finanénih nalozb in Pravilnikom o pooblastilih in podpisovanju v KAD
potrdile pristojne osebe KAD dne 9. 9. 2008. Upravljavec premozenja odobrenega narocila za nakup
delnic ni takoj posredoval pooblaséeni osebi za posredovanje narocila financnemu posredniku, saj je ta
posel nakupa izvedela $ele od financnega posrednika, ki je od nje potreboval narocilo za nakup delnic.
Navedeno ravnanje pomeni krsitev 6. in 7. ¢lena Navodila o izvedbi nakupov in prodaj finan¢nih nalozb,
ki doloca, da upravljavec premozenja predlozi narocilo pooblasceni osebi za posredovanje narocil
finanénemu posredniku, pred tem pa poskrbi za pisno odobritev narocila, ¢e vrednost narocila presega
pristojnosti upravljavea, doloc¢ene v Pravilniku o pooblastilih in podpisovanju v KAD.

Nakup delnic Pozavarovalnica Sava, d. d., 1Ljubljana

Dne 2. 6. 2008 je KAD za racun kritnega sklada PPS v okviru javne ponudbe delnic kupila 71.188 lotov
delnic Pozavarovalnice Sava, d. d., Ljubljana v skupnem znesku 1.993.264 evrov. O nakupu nalozbe se je
odlocalo na vec¢ izrednih sejah takticnega odbora za portfeljsko upravljanje, in sicer 21. 5. 2008, 29. 5. 2008 in
30. 5. 2008.

Dne 21. 5. 2008 so pristojne osebe KAD v skladu s 7. ¢lenom Navodila o izvedbi nakupov in prodaj
financnih nalozb in Pravilnikom o pooblastilih in podpisovanju v KAD odobrile narocilo za nakup delnic.
Upravljavec premozenja je v skladu s 6. ¢lenom Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri
upravljanju premozenja na izredni seji takticnega odbora 21. 5. 2008 predlagal nakup 85.891 delnic v
skupnem znesku 2.899.952 evrov v razponu cen 30, 32, 34, 36 in 38 evrov. Nakup nalozbe je bil izveden
kljub temu, da takti¢ni odbor za portfeljsko upravljanje na seji 21. 5. 2008 ni sprejel odlocitve oziroma
sklepa glede predlaganega nakupa delnic, kar ni v skladu s 4. ¢lenom Navodila o razmejevanju konflikta
interesov pti upravljanju premozenja. Ta doloc¢a, da odlocitev o nakupu nalozbe za racun pokojninskega
sklada sprejme takti¢ni odbor na predlog upravljavca premozenja.

3.1.2.2.d  Naizredni seji takticnega odbora 29. 5. 2008 je takti¢ni odbor za portflejsko upravljanje sprejel
odlocitev, da se prekli¢ejo narocila za nakup delnic, ki so jih 21. 5. 2008 odobrile pristojne osebe KAD, in
sprejel odlocitev o nakupu 50.849 delnic v skupnem znesku 1.473.452 evrov v razponu cen od 28 do
30 evrov¥. Spreminjanje narocila je bilo mozno zaradi podaljsanja trajne prve javne ponudbe delnic®. Na

4 Nova ljubljanska banka, d. d., Ljubljana.

4 Narodilo, ki so ga pristojne osebe KAD 21. 5. 2008 potrdile, je bilo odobreno za nakup 85.891 delnic v skupnem
znesku 2.899.952 evrov v razponu cen 30, 32, 34, 36 in 38 evrov.

% Agencija za trg vrednostnih papirjev je 27. 5. 2008 potrdila Dodatek k Prospektu za ponudbo delnic
Pozavarovalnice Sava, d. d., Ljubljana (v nadaljevanju: dodatek), s katerim se je podaljsala prva javna ponudba
delnic do 30. 5. 2008. V dodatku je bilo zapisano, da je pricakovani dan objave cene za delnico 2. 6. 2008 in da je
glede na interes dobro poucenih vlagateljev, izkazan do 23. 5. 2008, verjetno, da bi bila ponudbena cena na dnu
razpona ponudbene cene (ponudbena cena za ponujene delnice je bila v okviru razpona od 28 evrov do 38 evrov

za ponujeno delnico).
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izredni seji takticnega odbora 30. 5. 2008 pa je takti¢ni odbor za portfeljsko upravljanje odlo¢il, da se ne
preklice prvotnega narocila za nakup delnic, ki ga je takticni odbor za portfeljsko upravljanje sprejel na
izredni seji takticnega odbora 29. 5. 2008. Na izredni seji takticnega odbora za portfeljsko upravljanje
30.5.2008 ni bil prisoten direktor Oddelka za analize, kar pomeni krsitev 5. ¢lena Navodila o
razmejevanju konflikta interesov pri upravljanju premozenja, ki doloc¢a, da morata biti na izrednih sejah
takticnega odbora prisotna direktor Oddelka za analize in direktor Oddelka za upravljanje premozenja.

Nakup in prodaja drugib vrednostnib papirjev

3122e KAD je v letu 2008 za racun kritnega sklada PPS kupila investicijske kupone Lyxor
International Asset Management, RUS FP%!, obveznice Unicredit SPA%, obveznice Republike Slovenije
SLOREP 4 3/8 02/19%, delnice Potash Corp of Saskatchewan Inc., POTUS ter prodala delnice Infond
Holding, finan¢na druzba, d. d., Maribot3 in obveznice druzbe Peugeot, Peugeot 7/8 09/11 — GIE PSA
TRESORER PEUGEOT?, ne da bi takti¢ni odbor za portfeljsko upravljanje sprejel sklep o nakupu ali
prodaji nalozbe. Navedeno dejanje ni v skladu s 4. tocko Navodila o razmejevanju konflikta interesov pri
upravljanju premozenja, ki doloca, da odlocitev o nakupu ali prodaji nalozbe za racun pokojninskega
sklada sprejme takti¢ni odbor za portfeljsko upravljanje na predlog upravljavca premozenja.

Ukrepi KAD

Uprava KAD je takgj po obvestilu o zagnanih nepravilnostib pri nakupu delnic HIT, d. d., Nova Gorica uvedla postopek
notranje revizije in po prejemu osnutka revizijskega porocila Oddelka za notranjo revizijo odvgela vsa pooblastila za
sklepanje in podpisovanje posiov direktorin Oddelka za upravljanje premogenja in njegovemn pomoclniku. Zaradi popolne in
nedyomne ragjasnitve vseb okolistin je uprava KAD dodatno narolila se zunanji, neodvisni ekonomski pregled upravicenosti
transakcij 3 navedenimi delnicami in pravni pregled pravilnosti izvedbe transakcij. Uprava KAD je 23. 10. 2008 clane
nadzornega sveta KAD seznanila s koncnim porocilom Oddelka za notranjo revizijo in s preliminarnim porocilom
opravijenega ekonomskega pregleda npravicenosti transakcij 3 navedenimi delnicami in porocilom pravnega pregleda
pravilnosti izvedbe transakcij ter proti pristojni odgovorni osebi sprogila postopek igredne odpovedi delovnega ragmerja ter
izdala sklep o takojsnji prepoveds dela.

27.10. 2008 je uprava KAD celotno dokumentacijo predala Agenciji za trg vrednostnib papirjev in 28. 10. 2008 pri
drgavnem togilstvn ovadila pristojne odgovorne osebe.

Agencija za trg vrednostnil papirjev je 29. 10. 2008 v prostorilh KAD zacela pregled poslovanja v zvezi 3 ugotavijanjem
skrbnosti in gospodarnosti KAD pri nakupn delnic HIT, d. d., Nova Gorica in izdala odredbo, ki od KAD zabteva, da
odpravi krsitev in na ustrezen nalin agotovi, da tovrstnib krsitev ne bo vel:

Uprava KAD je zato 15. 12. 2008 sprejela spremembo Navodila o igvedbi nakupov in prodaj financnib nalogb in v njem
Jasno dololila, da upravijavec premogenja narocilo ga nakup ali prodajo vrednostnibh papirjev vpise v knjigo naroiil in
poskrbi za odobritey narolila, e vrednost narofila presega pristojnosti upravfjavea, dololene v Pravilniku o pooblastilih in

51 Nakup nalozbe v znesku 235.199 evrov je bil opravljen 19. 8. 2008.

52 Nakup nalozbe v znesku 501.789 evrov je bil opravljen 8. 4. 2008.

5 Nakup nalozbe je bil izveden v treh delih, 31. 1. 2008, 28. 2. 2008 in 8. 4. 2008. Skupna vrednost nakupa nalozbe
je 1.495.956 evrov.

5 Nakup nalozbe v skupnem znesku 373.288 evrov je bil izveden v treh delih, 13. 5. 2008, 28. 7. 2008 in 1. 8. 2008.

5 Nalozba je bila prodana 25. 1. 2008 v znesku 218.666 evrov.

56 Nalozba je bila prodana 8. 10. 2008 v znesku 132.133 evrov.
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podpisovaniu v KAD”, Sele ko je odloitev o nalogbenem predlogu sprejeta na seji taktitnega odbora za portfeljsko
upravljanje premosgenja. Hkrati je uprava KAD 8. 12. 2008 sprejela spremembo Navodila o razmejevanju konflikta
interesoy pri upravijanju premosenja in v njem dolocila, da morajo biti sklepi takticnega odbora 3a portfelisko npravijanje
premozenja jasno formulirani v apisnikih s¢j, da Zapisnike sej podpisejo direktorji oddelkov, ki so vabljeni na seje, in vsi
udelesenci, ki se 3 nalogbenim predlogom ne strinjajo. Priloga zapisnika so vsa obravnavana pisna gradiva. 1V spremenjenem
Navodilu o ragmejevanju konflikta interesov pri upravljanju premogenja je uprava KAD med drugim dolodila, da je 3a
pripravo pisnega gradiva o nalogbenen predlogn odgovoren upravijavec premosenja, ki po potrebi sodeluje 3 analitikom. 1
vseh primerib, ko je za odobritev posia potrebna odobritev lana uprave, je pisno mnenje analitika obvezno. Podpisan pisni
predlog in mmenje analitika upravjjavec premosenja igroli zapisnikariu na sami seji. Oddelek a npravjjanje premogenja
poskrbi za hrambo dokumentacije. Takticni odbor za portfelisko upravijanje premogenja sestavljajo direktor Oddelka 3a
upravljanje premosenja, vsi upravjjavci premosgenja, direktorja Oddelfea za analize in Oddelka za zakladnistvo, oseba,
gadolZena ga upravljanje s tveganji, ter nekateri drugi gaposleni i navedenih oddelfeov po nalogn direktorjev. "Takticni
odbor je skleplen, ko so na seji prisotni direktorji oddelfov ogiroma osebe, ki jily nadomestajo, v skiadu 3 dololili notranjibh
aktov drusbe, ter upravljavec premosenja, ki predstavi nalogheni prediog. Ce je upravijavec premoenja, ki je zadolsen 7a
konkretno nalobo, odsoten, ga na igredni seji nadomesia drug upravijavec premogenja, na podlagi pisnega pooblastila po
predhodni odobritvi direktorja oddelka. Ob morebitni nenadni odsotnosti upravljavea premogenja direktor oddelka odredi
osebo, ki ga nadomesia. Doloceno je tudi, da te se kdo od udelesencev seje takticnega odbora ga portfeljsko upravijanje 3
nalogbenim predlogom ne strinja, mora a to navesti ragloge, ki se gapiseo v zapisnikn seje. Oseba, ki se ne strinja 3
nalogbenim predlogom, je sopodpisnik zapisnika.

3.1.3 Vrednotenje naloZb PPS in kritnega sklada PPS

V reviziji smo preverili pravilnost:

+ izvedbe skupnih vrednotenj nalozb PPS in kritnega sklada PPS,
»  oblikovanja drugih popravkov vrednosti nalozb PPS in kritnega sklada PPS.

Vrednotenje nalozb PPS

PPS v izkazu prihodkov in odhodkov za leto 2008 izkazuje 6.406.923 evrov odhodkov za popravke
vrednosti nalozb, za leto 2007 pa 6.893.251 evrov. Pojavili so se pri nalozbah v vrednostne papitje, s
katerimi se ne trguje na organiziranem vrednostnih papitjev.

Financ¢ne nalozbe v vrednostne papitje, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papitjev, se
v poslovnih knjigah PPS izkazujejo po trzni vrednosti finan¢ne nalozbe. Zmanj$anje oziroma povecanje
trzne vrednosti posamezne financne nalozbe se izkazuje v kategoriji neiztrzenih izgub pri nalozbah
oziroma v kategoriji neiztrzenih dobickov pri nalozbah. V kategoriji neiztrzenih dobic¢kov prti nalozbah se
izkazujejo tudi razlike med ocenjeno in knjigovodsko vrednostjo nalozbe, za katere je bilo opravljeno
skupno ovrednotenje in ugotovljeno, da ocenjena vrednost nalozbe presega njeno knjigovodsko vrednost.
PPS na dan 31. 12. 2008 v bilanci stanja izkazuje 11.104.499 evrov dcistih neiztrzenih dobickov pri
nalozbah, na dan 31. 12. 2007 pa 62.578.502 evrov. Navedeno stanje je posledica padanja tecajev delnic na
Ljubljanski borzi. Nalozbe, katerih vrednost se je 31. 12. 2008 v primerjavi z 31. 12. 2007 zaradi padanja
vrednosti njihovih tecajev najbolj znizala, so prikazane v tabeli 4.

57 Sprejela uprava KAD 1. 1. 2007, spremembe 18. 9. 2007 in 11. 8. 2008.
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Cisti neiztrzeni dobicki pri nalozbah, nastali kot razlika med neiztrzenimi dobic¢ki pri nalozbah in
neiztrzenimi izgubami pri nalozbah po posameznih vrstah nalozb, so prikazani v prilogi 7.

Vrednotenje naloZb kritnega sklada PPS

V letu 2008 je bilo oblikovanih 14.909.594 evrov popravkov vrednosti nalozb kritnega sklada PPS in so
zaradi padanja tecajev delnic na Ljubljanski borzi v primerjavi z letom 2007 visji za 14.568.342 evrov.
Prevrednotovalni finanéni prihodki, ki predstavljajo pozitivno razliko med posteno vrednostjo nalozbe in
njeno knjigovodsko vrednostjo, so v letu 2008 znadali 68.689 evrov, v letu 2007 pa zaradi rasti tecajev
delnic na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev 8.936.145 evrov. Nalozbe, katerih vrednost se je
31.12. 2008 v primerjavi z 31. 12. 2007 zaradi padanja vrednosti njihovih tecajev najbolj znizala, so
prikazane v tabeli 5. Prevrednotovalni financ¢ni odhodki kritnega sklada PPS, nastali zaradi izgub iz
prevrednotenja finan¢nih nalozb, in prevrednotovalni finan¢ni prihodki, nastali zaradi dobickov iz
prevrednotenja finanénih nalozb po posameznih vrstah financnih nalozb v letih 2008 in 2007, so prikazani
v prilogi 8.

Ugotovili smo, da sta bila izvedba skupnih vrednotenj nalozb in oblikovanje drugih popravkov vrednosti
nalozb PPS in kritnega sklada PPS v skladu s predpisi.

3.1.4 Prenos sredstev iz premoZenja PPS na kritni sklad PPS

Preverili smo:

«  visino, to¢nost in pravocasnost vplacil premij v kritni sklad PPS in
+ skladnost vplacila premij s predpisi.

V letu 2008 je bilo v skladu s predpisi iz PPS v kritni sklad PPS prenesenih 9.310.239 evrov denarnih
stedstev, na kritnem skladu PPS pa je v letu 2008 izkazanih skupaj vplacanih premij v skupnem znesku
9.306.637 evrov®,

Ugotovili smo, da so bila vplacila premij v letu 2008 v kritni sklad PPS v skladu s predpisi.
3.1.5 Zajamcena donosnost

Preverili smo:

+  skladnost izracunov ciste vrednosti premozenja, VEP in povprecne letne Ciste vrednosti sredstev s predpisi,
«  zagotavljanje enoodstotne zajamcene donosnosti,
«  pravilnost porocanja upravljavca PPS kot vzajemnega pokojninskega sklada.

Izracuni ¢iste vrednosti premozenja, VEP, povprecne letne Ciste vrednosti sredstev in dejanske donosnosti
premozenja PPS so bili v skladu s predpisi. KAD je v letu 2008 v skladu z 32. ¢lenom ZPSPID

% Razlika med vrednostjo prenesenih denarnih sredstev in vrednostjo izkazanih vplacanih premij v znesku
3.602 evra se nanasa na zavarovance, ki so ze bili preneseni na kritni sklad PPS, pa se zanje ob prenosu $e ni

vedelo, da so umili, ali pa so umrli v mesecu, ko so izpolnili pogoj za pridobitev rente.
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zagotavljala oziroma presegla zajamceno donosnost, zaradi Cesar vplacilo sredstev KAD kot upravljavca
PPS za razliko do izplacila zajamcenega donosa oziroma za razliko do izplacila pravic iz polic dodatnega
pokojninskega zavarovanja PPS ni bilo potrebno. Dejanska vrednost VEP je bila vse leto 2008 vis§ja od
njene zajamcene vrednosti, kar je prikazano na sliki 4. Dejanska donosnost PPS pa je bila v letu 2008
negativna v visini 42,19 odstotka.

Slika 4: Dejanski in zajamceni VEP v letu 2008 (v evrih)
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Vir: Poslovno porocilo PPS za leto 2008.

Ugotovili smo, da je bilo porocanje upravljavca PPS kot vzajemnega pokojninskega sklada v letu 2008 v
skladu s predpisi.

3.1.6 Provizija za upravljanje PPS in kritnega sklada PPS
Ugotovili smo, da je bila v letu 2008 provizija za upravljanje PPS v znesku 1.562.080 evrov dolocena,
obracunana in izplacana KAD kot upravljaveu PPS, v skladu s predpisi. KAD v letu 2008 ni obracunavala

upravljavske provizije v breme kritnega sklada, saj na podlagi sodbe Vrhovnega sodis¢a Republike
Slovenije® do nje ni upravicena.

3.2 ZaraCunavanje in izplaCevanje pokojninskih rent

3.2.1 Vodenje raCunov zavarovancev in njihovo obvescanje

Preverili smo pravilnost:

+  vodenja racunov zavarovancev, zbiranja in vodenja podatkov o zavarovancih,
*  obvescanje zavarovancev.

% St. G 11/2006-10, 23. 1. 2007.
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Postopki vodenja racunov zavarovancev, zbiranja in vodenja njihovih podatkov ter obvescanja so bili v

skladu s predpisi.
3.2.2 Izracunavanje in izplacevanje pokojninskih rent

Preverili smo pravilnost:

+ nacina oblikovanja matematicnih rezervacij za izplacila pokojninskih rent,
«  postopke in nacine izplacevanja pokojninskih rent.

V delu preveritve pravilnosti izracunavanja matemati¢nih rezervacij smo preizkusili delovanje sistema za
izraCunavanje matematinih rezervacij ter skladnost izraCunavanja s predpisi in usmeritvami® S
preizkusanjem postopkov izraCunavanja matemati¢nih rezervacij v omenjenem obsegu smo ugotovili, da
so bili v skladu s predpisi.

Splosni pogoji PPS v 19. ¢lenu dolocajo, da se, ¢e se ob pridobitvi pravice do rente ugotovi, da so stroski
izplacevanja nesorazmerno visoki glede na odmerjeno meseéno rento, upravicencu izplaca enkratna renta
v njeni sedanji vrednosti. Mejni znesek enkrat letno doloci pristojni organ KAD. Uprava KAD za
leto 2008 ni dolocila mejnega zneska za primere, ko so stroski izplac¢ila pokojninske rente nesorazmeno
visoki glede na odmerjeno mesecno rento, kar ni v skladu z 19. ¢lenom Splosnih pogojev PPS.

Ukrepi KAD
Uprava KAD je 3. 7. 2009 dolocila mejni gnesek 3a igplalilo enkratne pokoninske rente ga leto 2009 v vrednosti
1,25 evra.

60 Aktuarskega vrednotenja, ki se uporablja za izracun matematicnih rezervacij, nismo preverjali, saj nadzor nad
pravilnostjo izracunavanja matemati¢nih rezervacij, vkljuéno z nadzorom uporabe ustreznega aktuarskega
vrednotenja, na podlagi 23. ¢lena ZPSPID izvaja AZN.
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4. MNENJE

Revidirali smo pravilnost poslovanja Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije v letu 2008.

Muenje s pridrifeon:

Ugotovili smo, da Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d., Ljubljana, kot
upravljavec Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije, v revidiranem obdobju ni posloval v skladu
s predpisi in usmeritvami v naslednjih primerih:

* ne da bi bile ustrezno sprejete odlocitve o nakupu ali prodaji financ¢ne nalozbe, je bilo izvedenih osem
nakupov in pet prodaj nalozb za Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije in kritni sklad Prvega
pokojninskega sklada Republike Slovenije — tocke 3.1.2.1., 3.1.2.2.a, 3.1.2.2.b, 3.1.2.2.d, 3.1.2.2.¢
in 3.1.2.2.f;

» v postopku nakupa delnic za kritni sklad Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije upravljavec
premozenja narocila za nakup delnic ni posredoval pooblasc¢eni osebi — tocka 3.1.2.2.c;

+ uprava Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja za leto 2008 ni dolocila mejnega
zneska za primere, ko so stroski izplacila pokojninske rente nesorazmeno visoki glede na odmerjeno

mesecno rento — tocka 3.2.2.

Razen vpliva ugotovljenih nepravilnosti na pravilnost poslovanja Prvega pokojninskega sklada Republike
Slovenije, ki jih navajamo v prejsnjem odstavku, menimo, da je Kapitalska druzba pokojninskega in
invalidskega zavarovanja kot upravljavec Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije v vseh
pomembnih pogledih posloval v skladu s predpisi in usmeritvami.
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5. ODZIVNO POROCILO

Odzivno porocilo za ugotovljene nepravilnosti ni potrebno, ker so bili ze med revizijskim postopkom

sprejeti ustrezni popravljalni ukrepi (tretji odstavek 29. ¢lena ZRacS-1). V nadaljevanju jih povzemamo:

uprava KAD je 15. 12. 2008 in 10. 7. 2009 sprejela spremembi Navodila o razmejevanju konflikta

interesov pri upravljanju premozenja, ki dolocata:

- da se postopki sprejemanja odlocitev o nakupih in prodajah finan¢nih nalozb za vse pokojninske
sklade vodijo enotno, tudi nalozbeni predlogi za PPS — tocka 3.1.2.1;

- da je za pripravo pisnega gradiva o nalozbenem predlogu, ki se obravnava na sejah takticnega
odbora za portfeljsko upravljanje, odgovoren upravljavec premozenja, ki po potrebi sodeluje z
analitikom; podpisan pisni predlog in mnenje analitika sta prilogi zapisnika seje taktiénega odbora
za portfeljsko upravljanje; ¢e se kdo od udelezencev seje takticnega odbora za portfeljsko
upravljanje z nalozbenim predlogom ne strinja, mora za to navesti razloge, ki se zapiSejo v
zapisniku seje, oseba, ki se ne strinja, pa je sopodpisnik zapisnika; takticni odbor za porteljsko
upravljanje je sklepcen, ko so na seji prisotni vsi direktorji oddelkov in upravljavec premozenja, ki
predstavi nalozbeni predlog — tocke 3.1.2.1., 3.1.2.2.a, 3.1.2.2.b, 3.1.2.2.d, 3.1.2.2.e in 3.1.2.2.1;

uprava KAD je takoj po obvestilu o zaznanih nepravilnostih pri nakupu delnic HIT, d. d., Nova
Gorica uvedla postopek notranje revizije ter dodatno narocila $e zunanji, neodvisni ekonomski
pregled upravicenosti transakcij z navedenimi delnicami in pravni pregled pravilnosti izvedbe
transakeij; uprava KAD je sprozila postopke zoper odgovorno osebo, 27. 10. 2008 je celotno
dokumentacijo predala Agenciji za trg vrednostnih papirjev in 28. 10. 2008 pri drzavnem tozilstvu
ovadila pristojne odgovorne osebe — tocke 3.1.2.2.a,3.1.2.2.b in 3.1.2.2.¢;

uprava KAD je sprejela sklep o dolocitvi mejnega zneska za izplacilo enkratne pokojninske rente za
leto 2009 — tocka 3.2.2.

35



36 | PRVI POKOJNINSKI SKLAD REPUBLIKE SLOVENIJE | Revizijsko porocilo

6. PRIPOROCILO

Kapitalski druzbi pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d., Ljubljana, kot upravljavki Prvega
pokojninskega sklada, priporocamo, naj:

e prti morebitni prodaji nalozbe v delnice Elektro Ljubljana, d. d., Ljubljana za prestrukturiranje
premozenja PPS z dolocili ZZavar in pri morebitni prodaji delnic drugih podjetij, ki so lastniki
energetske infrastrukture, prodajo zaradi urejanja lastnistva infrastrukture uskladi z Ministrstvom za
gospodarstvos!.

Pravni pouk
Tega porocila na podlagi tretjega odstavka 1. clena ZRacS-1 ni dopustno izpodbijati pred sodiséi ali
drugimi drzavnimi organi.

Stevilka: 1206-6/2009-19
Ljubljana, 17. septembra 2009

Dr. Igor Soltes,
generalni drzavni revizor

Priloge: 8

Poslano:

Kapitalski druzbi pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d., priporoceno;
Tomazu Toplaku, priporoceno;

mag. Urosu Rozicu, priporoceno;

mag. Mateji Bozic, priporoceno;

Stojanu Nikolicu, priporoc¢eno;

mag. Heleni Bester, priporoceno;

Drzavnemu zboru Republike Slovenije, priporoceno;

S BN A i

arhivu, tu.

61 Zahteva Ministrstvu za gospodarstvo glede ureditve lastni$tva energetske infrastrukture je podana v revizijskem
porocilu Racunskega sodisca o ureditvi izvajanja gospodarske javne sluzbe operaterja distribucijskega omrezje
§t. 1206-5/2008-29, z dne 24. 3. 2009.
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Priloga 1
Bilanca stanja PPS
Ekonomska kategorija 31.12. 2008 Struktura 31.12.2007 Struktura  Razlika  Indeks
2008 2007 2008-2007  08/07
vevrih v odstotkih v evrih v odstotkih v evrih
A) SREDSTVA 74.000.450 100,0  139.346.349 100,0  (65.345.899) 53
1. Denarna sredstva 643.249 0,9 419.262 0,3 223.986 153
2. Kratkoro¢ni vrednostni papitji 553.818 0,7 968.590 0,7 414.772) 57
2.1. VP-ji domacih izdajateljev 0,7 - - 553.818 -
553.818
2.1.1. VP, 5 katerimi se trguje na 553.818 0,7 553.818 -
organiziranem trgn 1" P-jev
2.1.1.1.  Drzavni VP+ji 553.818 0,7 - - 553.818 -
2.2. Vrednostni papitji tujih izdajateljev - - 968.590 0,7 (968.590) -
2.2.1. V'P-ji s katerimi se trguje na organiziranem - - 968.590 0,7 (968.590) -
trgn V' P-jev
22.1.1.  Drzavni VP-ji - - 968.590 0,7 (968.590) -
3. Dolgoroéni vrednostni papitji 61.170.255 82,7  119.503.553 85,8  (58.333.298) 51
3.1 VP-ji domacih izdajateljev 60.350.859 81,6  118.244.417 84,9 (57.893.558) 51
3.1.1. V' Pi, 5 katerimi se trguje na org.trgn 27.277.648 36,9 78.783.855 56,5 (51.506.207) 35
1/P-jev
3.1.1.1.  Delnice 21.299.812 28,8 71.925.268 51,6 (50.625.456) 30
3.1.1.2.  Obveznice 5.977.836 8,1 6.858.587 49 (880.751) 87
3.1.1.21 Drzavne obveznice 1.287.215 1,7 2.315.042 1,7 (1.027.827) 56
3.1.1.22 Obveznice drugih izdajateljev 4.690.622 6,3 4.543.545 3,3 147.076 103
3.1.2. VP, s katerimi se ne trgnje na org.trgu 33.073.211 44,7 39.460.562 28,3 (6.387.351) 84
1/P-jev
3.1.2.1.  Delnice 30.553.162 41,3 36.844.461 26,4 (6.291.299) 83
3.1.2.2.  Obveznice 321.259 0,4 302.758 0,2 18.501 106
3.1.2.2.2 Obveznice drugih izdajateljev 321.259 0,4 302.758 0,2 18.501 106
3.1.2.3.  Drugi VP-ji 2.198.789 3,0 2.313.342 1,7 (114.553) 95
3.2. VP-ji tujih izdajateljev 819.396 1,1 1.259.136 0,9 (439.740) 65
3.2.1. V' Pi, 5 katerimi se trguje na org.trgn 819.396 1,1 1.259.136 0,9 (“439.740) 65
1" P-jev
3.2.1.1.  Delnice - - - - - -
3.2.1.2.  Obveznice 819.396 1,1 1.259.136 0,9 (439.740) 65
3.2.1.2.1 Drzavne obveznice 103.292 0,1 218.385 0,2 (115.094) 47
3.2.1.2.2 Obveznice drugih izdajateljev 716.104 1,0 1.040.750 0,7 (324.646) 69
4. Investicijski kuponi vzajemnih 390.453 0,5 621.429 0,4 (230.976) 63
skladov in delnice inv. druzb
4.1. Investicijski kuponi vzajemnih skladov 390.453 0,5 621.429 0,4 (230.976)
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Ekonomska kategorija 31.12. 2008 Struktura 31.12.2007 Struktura  Razlika  Indeks
2008 2007 2008-2007  08/07
vevrih v odstotkih v evrih v odstotkih v evrih
63
6. Depoziti pri bankah 11.238.989 15,2 17.826.777 12,8 (6.587.788) 63
6.1. Kratkoroéni depoziti 11.238.989 15,2 17.826.777 12,8 (6.587.788) 63
6.1.1. Kratkoroini depoziti pri bankal) v 11.238.989 15,2 17.826.777 12,8 (6.587.788) 63
Republiki Sloveniji
. Terjatve 3.687 0,0 6.738 0,0 (3.051) 55
8.3. Tetjatve za obresti in dividende 3.687 0,0 6.738 0,0 (3.051) 55
SKUPAJ SREDSTVA 74.000.450  100,0  139.346.349 100,0  (65.345.899) 53
B) OBVEZNOSTI DO VIROV 74.000.450  100,0  139.346.349 100,0  (65.345.899) 53
SREDSTEV
1. Kratkoro&ne obveznosti 158.260 0,2 182.200 0,1 (23.940) 87
1.4. Kratkoroéne obveznosti do 0,1 173.955 0,1 (81.639) 53
upravljavca 92.316
1.4.1. - za provigijo za upravijanje 92.303 0,1 173.955 0,1 (81.652) 53
1.4.3. - za igstopne stroske 13 0,0 - - 13
1.6. Kratkoro¢ne obveznosti za izplacila 65.943 0,1 8.244 0,0 57.699 800
odkupne vrednosti enot premozenja
1.6.1. - aradi rednega prenebanja danstva 62.484 0,1 4.785 0,0 57.699
1.6.2. - aradi igrednega prenebanja dlanstva 3459 0,0 3.459 0,0 - 100
2. Prejeti predujmi in varsCine - - - - - -
3. Pasivne ¢asovne razmejitve - - - - - -
5. Cisti neiztrZeni dobicki pri 11.104.499 15,0 62.578.502 44,9  (51.474.003) 18
naloZbah
6. Enote premozZenja 62.737.692 84,8 76.585.648 55,0  (13.847.956) 82
6.1. Vplac¢ane enote premozenja 25.022.464 33,8 27.263.734 19,6 (2.241.270) 92
6.2. Vplacani presezek enot premozenja 25.399.512 343 31.202.994 22,4 (5.803.482) 81
6.4. Zadrzani ¢isti dobicki 16.724.045 22,6 6.436.704 4,6 10.287.340 260
6.6. Nerazporejeni ¢isti dobicki (4.408.329) (6,0 11.682.215 8,4 (16.090.545) -
obracunskega obdobja
SKUPAJ OBVEZNOSTI DO 74.000.450  100,0  139.346.349 100,0  (65.345.899) 53
VIROV SREDSTEV

Vir: Poslovno porocilo PPS za leto 2008.
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Priloga 2
Izkaz poslovnega izida PPS
Ekonomska kategorija Realizacija Struktura Realizacija Struktura  Razlika Indeks
2008 2008 2007 2007 2008-2007 08/07
vevtih  vodstotkih v evrih v odstotkih v evrih
1. Prihodki od obresti 1.204.668 33,2 808.106 3,9 396.562 149
1.1.  Prihodki od obtresti od nalozb 1.111.283 30,7 721.246 3,5 390.037 154
v Republiki Sloveniji
1.2, Prihodki od obresti od nalozb 93.386 2,6 86.8601 0,4 6.525 108
v tujini
Prihodki od dividend 1.864.896 51,5 1.293.060 6,2 571.836 144
2.1.  Prihodki od dividend od 1.862.635 51,4 1.291.436 6,2 571.199 144
VP-jev domacih izdajateljev
2.2.  Prihodki od dividend od 2.260 0,1 1.624 0,0 636 139
VP-jev tujih izdajateljev
4. IztrZeni dobicki pri 528.760 14,6 18.749.633 89,8 (18.220.873) 3
naloZbah
6. Drugi finanéni prihodki - - 5.157 0,0 (5.157) -
7. Drugi prihodki 25.297 0,7 34.229 0,2 (8.932) 74
8. SKUPAJ PRIHODKI 3.623.621 100,0 20.890.185 100,0 (17.266.564) 17
9. Odhodki za provizijo za 1.562.080 19,4 2.049.088 22,3 (487.008) 76
upravljanje
10. Odhodki v zvezi z - - - - - -
upravljanjem VPS
13.  IztrZene izgube pri naloZbah 51.511 0,6 265.441 2,9 (213.929) 19
14.  Odhodki za popravke 6.406.923 79,8 6.893.251 74,9 (486.327) 93
vrednosti nalozb
15.  Finanéni odhodki 11.384 0,1 190 0,0 11.194 5.992
16.  Drugi odhodki 51 0,0 0 0,0 51 39.038
17.  SKUPAJ ODHODKI 8.031.950 100,0 9.207.970 100,0 (1.176.020) 87
18.  Nerazporejeni &isti dobicki - - 11.682.215 - (11.682.215)
obracunskega obdobja
19.  Ciste izgube obralunskega  (4.408.329) - - - (4.408.329)

obdobja

Vir: Poslovno porocilo PPS za leto 2008.
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Priloga 3
Bilanca stanja kritnega sklada PPS
Ekonomska kategorija 31.12. 2008 Struktura 31.12.2007 Struktura Razlika Indeks
2008 2007  2008-2007 08/07
vevrih v odstotkih  vevrih v odstotkih v evtih
SREDSTVA 79.213.340 100,0  86.502.653 100,0 (7.289.313) 92
B. NALOZBEYV ZEML]I§CA IN 78.954.032 99,7  86.094.291 99,5 (7.140.259) 92
ZGRAQBE TER FINANCNE
NALOZBE
I.  Druge finan¢ne naloZbe 78.954.032 99,7  86.094.291 99,5 (7.140.259) 92
1. Dolgoroc¢ne finan¢ne nalozbe 42.987.069 54,3 40.130.766 46,4 2.856.303 107
1.1. Delnice in drugi vrednostni papirji s 767.878 1,0 0,0 767.878 -
sprementjivim donosom in kuponi skladov -
1.2. Dol3niski vrednostni papirji in drugi 35.698.292 45,1 31.144.374 36,0 4.553.918 115
vrednostni papirji s stalnim donosom
1.6.  Depoziti pri bankah 6.520.899 82 8.986.392 10,4 (2.465.493) 73
2. Kratkoroc¢ne financ¢ne nalozbe 35.966.963 454  45963.525 53,1 (9.996.562) 78
2.1. Delnice in delezi 9.374.028 11,8  21.002522 24,3  (11.628.494) 45
2.2. Drugi vrednostni papirji 15.652.714 19,8 18.150.689 21,0 (2.497.975) 86
2.4.  Kratkoroini depoziti pri bankah 10.709.292 13,5 6.648.706 7,7 4.060.586 161
2.5, Ostale kratkorocne finanine nalogbe 230.929 0,3 161.608 0,2 69.321 143
D. TERJATVE 64.540 0,1 11.164 0,0 53.376 578
I.  Terjatve iz neposrednih zavarovalnih 62.484 0,1 4.785 0,0 57.699 1.306
poslov
1.  Tetjatve do zavarovalcev 62.484 0,1 4.785 0,0 57.699 1.306
III. Druge terjatve in odloZene terjatve 2.056 0,0 6.379 0,0 (4.323) 32
za davek
1. Druge kratkorocne tetjatve iz 1.300 0,0 803 0,0 497 162
zavarovalnih poslov
2. Kratkoro¢ne terjatve iz financiranja 665 0,0 5.440 0,0 (4.775) 12
3. Druge kratkorocne terjatve 91 0,0 136 0,0 (45) 67
E. RAZNA SREDSTVA 194.768 0,2 397.198 0,5 (202.430) 49
I. Denarna sredstva 194.768 0,2 397.198 0,5 (202.430) 49
OBVEZNOSTI 79.213.340 100  86.502.653 100,0 (7.289.313) 92
A. KAPITAL (8.959.570) (11,3) - - (8.959.570) -
VI. Cisti poslovni izid poslovnega leta (8.959.570) (11,3) - - (8.959.570) -
C. KOSMATE ZAVAROVALNO - 87.809.417 110,9  86.192.740 99,6 1.616.677 102
TEHNE(Y:NE REZERVACIJE IN
ODLOZENI PRIHODKI OD
PREMI]J
II. Kosmate matemati¢ne rezervacije 87.809.417 110,9  86.192.740 99,6 1.616.677 102
G. DRUGE OBVEZNOSTI 363.493 0,5 309.913 0,4 53.580 117
I.  Obveznosti iz neposrednih 352.739 0,4 302.761 0,4 49.978 117
zavarovalnih poslov
1. Obveznosti do zavarovalcev 352.739 0,4 302.761 0,4 49.978 117
VI. Ostale obveznosti 10.754 0,0 7.152 0,0 3.602 150
b)  Ostale kratkoro¢ne obveznosti 10.754 0,0 7.152 0,0 3.602 150

Vir: Letno porocilo kritnega sklada PPS za leto 2008.
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Priloga 4
Izkaz poslovnega izida kritnega sklada PPS
Ekonomska kategorija Realizacija Struktura Realizacija Struktura Razlika  Indeks
2008 2008 2007 2007 2008-2007 08/07
vevtih  vodstotkih  vevtith v odstotkih v evrih
I. Cisti prihodki od zavarovalnih  9.306.637 72,1 12.093.282 50,8 (2.786.645) 77
premij
1. Obracunane kosmate 9.306.637 72,1 12.093.282 50,8 (2.786.045) 77
zavarovalne premije
II. Prihodki od nalozb 3.593.120 27,9 11.697.055 49,2 (8.103.935) 31
1. Prihodki iz delezev v druzbah 322.431 2,5 213.870 0,9 108.561 151
1.1. Pribodki iz delesev v drugih drugbah 322.431 2,5 213.870 0,9 108.561 151
2. Prihodki drugih nalozb 3.270.689 254 11.483.185 48,3 (8.212.496) 28
2.2. Pribodki od obresti 3.031.002 235 2.470.527 10,4 560.475 123
2.2. Drugi pribodki naloh 239.687 1,9 9.012.658 37,9 (8.772.971) 3
2.2.1.  Prevrednotovalni finanéni prihodki 136.946 1,1 8.999.962 37,8 (8.863.0106) 2
2.2.2.  Drugi finan¢ni prihodki 102.741 0,8 12.696 0,1 90.045 809
SKUPA]J PRIHODKI 12.899.757 100,0  23.790.337 100,0 (10.890.580) 54
V. Cisti odhodki za §kode 5.315.952 24,3 4.969.814 20,9 346.138 107
1. Obracunani kosmati zneski Skod ~ 5.315.952 243 4.969.814 20,9 346.138 107
VI.  Sprememba ostalih ¢istih 1.616.677 7,4 18.476.973 77,7 (16.860.296) 9
zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij
1. Sprememba matemati¢nih 1.616.677 7,4 18.476.973 77,7 (16.860.296) 9
rezervacij
IX. Odhodki naloZb 14.926.174 68,3 343.560 1,4 14.582.614 /
2. Odhodki za upravljanje sredstev, 5.958 0,0 675 0,0 5.283 /
odhodki za obresti in drugi
financni odhodki
3. Prevrednotovalni finanéni 14.920.216 68,3 342.885 1,4 14.577.331 /
odhodki
SKUPAJ ODHODKI 21.858.803 100,0  23.790.347 100,0 (1.931.544) 92
XIII. Izid iz Zivljenjskih zavarovanj (8.959.046) (10) (8.959.036) /
(SKUPAJ PRIHODKI -
SKUPAJ] ODHODKTI)
D. IZRACUN CISTEGA IZIDA (8.959.570) - (8.959.570) -
ZAVAROVALNICE
II. Izid iz Zivljenjskih zavarovanj (8.959.046) (10) (8.959.036) /
XI.  Drugi prihodki 310 10 300 /
2. Drugi prihodki iz zivljenjskih 310 10 300 /
zavarovanj
XII. Drugi odhodki 834 - 834 -
2. Drugi odhodki iz Zivljenjskih 834 - 834 -
zavarovanj
XVI. CISTIPOSLOVNI IZID (8.959.570) - (8.959.570) -
OBRACUNSKEGA OBDOBJA

(D.II+XI-XII-XIII+/-XIV)

Vir: Letno porocilo kritnega sklada PPS za leto 2008.
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NalozZbe PPS na dan 31. 12. 2008 in 31. 12.

2007

Priloga 5

Vrsta naloZba Stanje 31. 12. 2008 Stanje 31. 12. 2007 Razlika Indeks
Znesek Delez Znesek Delez 2008-22107 2008/2007
vevtih vodstotkih  vevrih vodstotkih ¥ V"

Trzni lastniski vrednostni 21.299.812 28,8 71.925.268 51,6 (50.625.4506) 30

papitji

Netrzni lastniski vrednostni 30.553.162 413 36.844.461 20,4 (6.291.299) 83

papirtji

Nalozbe v druzbe z omejeno 2.198.789 3,0 2.313.342 1,7 (114.553) 95

odgovornostjo

Dolzniski vrednostni papirji 7.118.491 9,6 9.389.071 6,7 (2.270.580) 76

Deporziti in potrdila o vliogi 11.238.989 15,2 17.826.777 12,8 (6.587.788) 63

Tetjatve 3.687 0,0 6.738 0,0 (3.051) 55

Denarna sredstva 643.249 0,9 419.262 0,3 223987 153

Zakladne menice 553.818 0,7 553.818 -

Investicijski kuponi 390.453 0,5 621.429 0,5 (230.9706) 63

Skupaj 74.000.450 100,0 139.346.349  100,0 (65.345.899) 53

Viri: analiticne evidence KAD in poslovni porocili PPS za leti 2008 in 2007.
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Priloga 6
NaloZbe kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2008 in 31. 12. 2007
Vista naloZba Stanje 31. 12. 2008 Stanje 31.12. 2007 ~ Razlika  Indeks
2008-2007 2008/2007
Znesek Delez Znesek Delez
vevrih v odstotkih  vevrih v odstotkih v evrih
Delnice 9.910.155 12,5 21.002.522 243 (11.092.367) 47
Obveznice 50.119.649 63,3 47.837.710 55,3 2.281.939 105
Kratkoroéni vrednostni 396.876 0,5 1.244.789 1,4 847913 32
papirji
Potrdilo o vlogi 834.481 1,1 15.635.098 18,1 (14.800.617) 5
Deporziti 17.230.191 21,8 212.564 0,2 17.017.627 81
Investicijski kuponi 462.680 0,6 161.608 0,2 301.072 286
Terjatve 64.540 0,1 11.164 0,0 53.376 578
Denarna sredstva 194.768 0,2 397.198 0,5 (202.430) 49
Skupaj 79.213.340 100,0 86.502.653 100,0 (7.289.313) 91

Viri: analiticne evidence KAD in poslovni porocili PPS za leti 2008 in 2007.
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Priloga 7

Cisti neiztrZeni dobiCki pri naloZbah, razdeljeni na neiztrene dobitke pri
naloZbah, in neiztrZene izgube pri naloZbah, po posameznih vrstah
finan¢nih naloZb PPS na dan 31. 12. 2008 in 31. 12. 2007

v evrih
Ekonomska kategorija 31. 12. 2008 31. 12. 2007 Razlika 2008-2007
Neiztrzeni dobicki pri naloZbah 12.024.980 62.701.788 (50.676.808)
Delnice 11.787.951 62.158.923 (50.370.972)
Obveznice 182.726 258.186 (75.460)
Investicijski kuponi vzajemnih skladov 54.303 284.679 (230.376)
NeiztrZene izgube pri naloZbah 920.481 123.286 797.195
Delnice 794.147 54.816 739.331
Obveznice 125.734 68.470 57.264
Investicijski kuponi vzajemnih skladov 600 0 600
Cisti neiztrZeni dobi¢ki pri nalozbah 11.104.499 62.578.502 (51.474.003)

Vir: analiti¢ni evidence KAD za leti 2008 in 2007.
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Priloga 8

Prevrednotovalni finan¢ni odhodki kritnega sklada PPS, nastali zaradi izgub
iz prevrednotenja finan¢nih naloZb, in prevrednotovalni financni prihodki,
nastali zaradi dobickov iz prevrednotenja financnih naloZb, po posameznih
vrstah financ¢nih naloZb v letih 2008 in 2007

45

v evrih
Ekonomska kategorija 2008 2007 Razlika 2008-2007
Izgube iz prevrednotenja finan¢nih nalozb 14.909.594 341.252 14.568.342
Obveznice 873.877 333.613 540.264
Delnice 13.604.462 7.639 13.596.823
Investicijski kuponi vzajemnih skladov 431.255 0 431.255
Dobicki iz prevrednotenja finan¢nih naloZb 68.689 8.936.145 (8.867.456)
Obveznice 62.651 16.177 46.474
Delnice 6.038 8.876.017 (8.869.979)
Investicijski kuponi vzajemnih skladov 0 43.951 (43.951)

Vir: analiti¢ni evidence KAD za leti 2008 in 2007.
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