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Povzetek

Racunsko sodisce je revidiralo pravilnost poslovanja Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije
v letu 2013. Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije je loceno premozenje, nastalo z zamenjavo
lastnigkih certifikatov pooblas¢enih investicijskih druzb, ki ga v svojem imenu in za racun zavarovancev
upravlja Modra zavarovalnica, d. d., Ljubljana zato, da bi zagotovila kritje za izpolnitev obveznosti iz
zavarovalnih polic dodatnega pokojninskega zavarovanja. Premozenje Prvega pokojninskega sklada
Republike Slovenije obsega premozenje, ki pripada policam dodatnega pokojninskega zavarovanja Prvega
pokojninskega sklada Republike Slovenije v obdobju, preden zavarovanci izpolnijo pogoje za pridobitev
pravice do mesecne rente, in lo¢eno premozenje, namenjeno izkljuéno kritju obveznosti iz izplacil
pokojninskih rent, ki se izkazuje v kritnem skladu.

Cilj revizije je bil izrek mnenja o pravilnosti poslovanja Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije v
letu 2013. V skladu z Zakonom o prvem pokojninskem skladu Republike Slovenije in preoblikovanju
pooblascenih investicijskih druzb rac¢unsko sodis¢e izvede revizijo pravilnosti poslovanja Prvega
pokojninskega sklada Republike Slovenije vsako leto.

Racunsko sodis¢e je o pravilnosti poslovanja Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije v letu 2013
Modyti zavarovalnici, d. d., Ljubljana izreklo pozitivno mnene.
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UvobD

Revizijo pravilnosti poslovanja Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije (v nadaljevanju: PPS)
v letu 2013, ki ga upravlja Modra zavarovalnica, d. d., Ljubljana (v nadaljevanju: Modra zavarovalnica),
smo izvedli na podlagi Zakona o racunskem sodis¢u! (v nadaljevanju: ZRacS-1) in Poslovnika Rac¢unskega
sodis¢a Republike Slovenije2 Sklep o izvedbi revizije? je bil izdan 7. 11. 2014.

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

Nasa pristojnost je, da izre¢emo mnenje o pravilnosti poslovanja na podlagi revizije. Revizijo smo izvedli v
skladu z mednarodnimi revizijskimi standardi, ki jth dolo¢a 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 teh tveganj smo
proucili notranje kontroliranje, povezano z zagotavljanjem pravilnosti poslovanja, da bi dolocili okolis¢inam
ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazili mnenje o uspes$nosti notranjega kontroliranja PPS. Revizijo
smo nacrtovali in izvedli tako, da smo pridobili zadostna in ustrezna zagotovila za izrek mnenja.

Cilj revizije je bil izrek mnenja o pravilnosti poslovanja PPS v letu 2013.

Revizija pravilnosti poslovanja PPS v letu 2013 je obsegala preizkusanje skladnosti poslovanja s predpisi,
internimi akti Modre zavarovalnice, pogodbenimi dolocili in drugimi usmeritvami, ki urejajo podrocja
poslovanja PPS. Pravilnost poslovanja smo preizkusili na naslednjih podrodjih:

« upravljanje premozenja PPS in premozenja kritnega sklada PPS ter zagotavljanje zajamcenega donosa,
« izracunavanje in izplacevanje pokojninskih rent.

Preizkusanje smo izvedli z uporabo podrobnih revizijskih programov, vse vzorcéne enote za posamezna
podro¢ja revidiranja pa smo dolocili nestatisti¢no.

1 Uradni list RS, §t. 11/01, 109/12.

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

3 St 3264-2/2014/2.

4 Uradni list RS, §t. 26/05-UPB1, 85/09.
5 Uradni list RS, §t. 43/13.
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1.1 Predstavitev Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije

PPS je po ZPSPID loceno premozenje, nastalo z zamenjavo lastniskih certifikatov pooblascenih
investicijskih druzb in s prenosom usluzbenskih certifikatov na PPS.

ZPSPID dolo¢a, da PPS v svojem imenu in za raun zavarovancev upravlja Kapitalska druzba
pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d. (v nadaljevanju: KAD) izkljucno za zagotovitev kritja za
izpolnitev obveznosti iz zavarovalnih polic dodatnega pokojninskega zavarovanja. KAD je PPS upravljala
do vklju¢no 2. 10. 2011, saj se je v letu 2011 preoblikovala z iz¢lenitvijo zavarovalnice kot delniske druzbe
na podlagi Zakona o preoblikovanju Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja ter o
nalozbeni politiki Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja in Slovenske odskodninske
druzbeS. Zavarovalnica je bila 3. 10. 2011 kot Modra zavarovalnica vpisana v sodni register in je
univerzalni pravni naslednik IKAD v obsegu pravic in obveznosti, prenesenih nanjo. Med drugim sta bila
na Modro zavarovalnico z dnem ustanovitve v njeno upravljanje prenesena tudi PPS in kritni sklad PPS.

PPS v skladu z ZPSPID ni samostojna pravna oseba, njegovo premozenje Modra zavarovalnica upravlja
loceno od drugega premozenja. Od 1. 1. 2003 je PPS zaprt pokojninski sklad.

V skladu z dolo¢bo 15. ¢lena ZPSPID obsega upravljanje PPS opravljanje naslednjih nalog:

+ upravljanje premozenja PPS,

*  vodenje racunov zavarovancev,

+ nadzor nad pravilnostjo izracunavanja zahtevanih kritij in matemati¢nih rezervacij za izpolnitev
obveznosti pokojninskega sklada iz pokojninskih rent zavarovancem in

+  izracunavanje in izplacevanje pokojninskih rent zavarovancem.

Premozenje PPS obsega:

« varcevalni del sklada oziroma premozenje, ki pripada policam dodatnega pokojninskega zavarovanja
PPS v obdobju, preden zavarovanci izpolnijo pogoje za pridobitev pravice do mesecne rente
(v nadaljevanju: premozenje PPS), in

»  kritni sklad PPS, oblikovan 13. 7. 2004 iz premozenja PPS, ki je loCeno premozenje, namenjeno tistim
zavarovancem, ki ze imajo ali pridobijo pravico do rente, torej namenjeno izkljucno kritju obveznosti
za izplacilo pokojninskih rent.

Zavarovanci PPS so fizicne osebe, ki so delnice pooblaséenih investicijskih druzb zamenjali za
pokojninske bone, nato pa izkoristili pravico do zamenjave teh bonov za polico dodatnega pokojninskega
zavarovanja PPS. Zavarovanci PPS so postali tudi vsi imetniki usluzbenskih certifikatov. Zavarovalne
police dodatnega pokojninskega zavarovanja PPS, ki jih je KAD izdala za zamenjavo za pokojninske bone
do 31. 12. 2002, dajejo po 13. 7. 2004 z dopolnjenim 60. letom starosti pravico do mese¢ne pokojninske
rente (redno prenchanje clanstva). Ce zavarovanec umre pred pridobitvijo pravice do pokojninske rente,
pripada pravica do zavarovalne vsote v visini odkupne vrednosti police njegovi zapuséini in kot del
njegove zapu$cine preide na njegove dedice (izredno prenchanje clanstva). Police se glasijo na ustrezno
stevilo tock (najve¢ 10.000), ki je enako Stevilu pokojninskih bonov, ki jih je imetnik zamenjal.
Pokojninska renta PPS se pri¢ne izplacevati v prvem naslednjem mesecu, ko zavarovanec izpolni pogoje
za pridobitev pravice.

¢ Uradni list RS, §t. 79/10, 26/11.
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Po prvem odstavku 32. ¢lena ZPSPID mora Modra zavarovalnica kot upravljavec PPS zagotavljati
zajamceni, vsaj 1-odstotni nominalni letni donos. Donosi PPS, ki presegajo zajamceni donos, v celoti
pripadajo zavarovancem. Rezultat poslovanja s sredstvi zavarovancev je tako dejanska vrednost tocke
oziroma vrednost enote premozenja (v nadaljevanju: VEP). Modra zavarovalnica je morala v letu 2013 na
podlagi 313. ¢lena Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju’ (v nadaljevanju: ZPIZ-2) in
12. ¢lena Splosnih pogojev dodatnega pokojninskega zavarovanja PPS — zamenjava za pokojninske bone?
(PPS-SP01; v nadaljevanju: splosni pogoji PPS) v visini razlike med dejansko in zajamceno VEP oblikovati
rezervacije za nedoseganje zajamcene vrednosti sredstev, ker je bila dejanska VEP manjsa od zajamcene
VEP. VEP je 31. 12. 2013 znasala 0,9063 evra in je bila za 0,2979 evra oziroma za 25 odstotkov manjsa od
zajamcene vrednosti 1,2042 evra.

Organi Modre zavarovalnice kot upravljavca PPS v letu 2013 so bili uprava, nadzorni svet in skupscina
Modre zavarovalnice.

Za pravilnost poslovanja PPS je odgovorna uprava upravljavca PPS. Odgovornost med drugim vkljucuje
tudi vzpostavitev, delovanje in vzdrzevanje notranjega kontroliranja, povezanega s pravilnostjo poslovanja.

Uprava Modre zavarovalnice ima dva ¢lana. Clana uprave v letu 2013 in med izvajanjem revizije sta bila:

«  Borut Jamnik, predsednik uprave,
« mag. Matija Debelak, ¢lan uprave.

Nadzorni svet ima Sest ¢lanov. Predsedniki nadzornega sveta Modre zavarovalnice v letu 2013 in med
izvajanjem revizije so bili:

«  Bojan Zupandic, od 23. 12. 2012 do 22. 12. 2013,

« dr. Ales Groznik, od 23. 12. 2013 do 22. 12. 2014 in od 23. 12. 2015,

+  Branimir Strukelj, od 23. 12. 2014 do 22. 12. 2015.

Glasovalne pravice na skupscini je v letu 2013 in med izvajanjem revizije uresnicevala KAD kot edini
delnic¢ar Modre zavarovalnice.

1.2 Upravljanje premoZenja PPS in kritnega sklada PPS
v letu 2013

Poslovne cilje upravljanja ter nalozbeno politiko PPS in kritnega sklada PPS za leto 2013 je uprava Modre
zavarovalnice sprejela v okviru Poslovno-finanénega nacérta Modre zavarovalnice, d. d. za leto 2013°
(v nadaljevanju: poslovni nacrt za leto 2013).

7 Uradni list RS, st. 96/12, 39/13.

8 Splosni pogoji PPS z dne 15. 10. 1999 in spremembe z dne 12. 9. 2002, 9. 6. 2004 ter 18. 1. 2013.

9 Sprejela uprava Modre zavarovalnice 8. 11. 2012, soglasje nadzornega sveta Modre zavarovalnice 29. 11. 2012;
Rebalans Poslovnega nacrta za leto 2013 sprejela uprava Modre zavarovalnice 11. 7. 2013, soglasje nadzornega

sveta Modre zavarovalnice 24. 7. 2013.
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Kritni sklad PPS je loceno premozenje od premozenja PPS, zato upravljavec PPS pripravlja locene
ra¢unovodske izkaze in vodi locene racunovodske evidence za premozenje PPS in posebej za kritni

sklad PPS.

1.2.1 Racunovodski izkazi PPS

Stanje sredstev oziroma obveznosti do njthovih virov je na dan 31. 12. 2013 znasalo 33.246.827 evrov in je
bilo v primerjavi s stanjem na dan 31. 12. 2012 nizje za 31 odstotkov oziroma za 15.152.089 evrov.
Znizanje je predvsem posledica oslabitve nalozbe v netrzne delnice druzbe Cimos, d. d. (v nadaljevanju:
druzba Cimos), zaradi Cesar so se sredstva PPS zmanjsala za 13.104.892 evrov. Vrednost nalozbe v delnice
druzbe Cimos je bila na dan 31. 12. 2013 v znesku 4.700.668 evrov v primerjavi z 31. 12. 2012 v znesku
17.805.560 evrov manjsa za 74 odstotkov. Netrzne delnice zato ne predstavljajo vec najvec¢jega deleza med
sredstvi PPS kot v preteklih letih, temvec je njthov delez na 31. 12. 2013 znasal 24 odstotkov. Njithovo
stanje je bilo na dan 31. 12. 2013 v primerjavi z 31. 12. 2012 nizje za 16.235.220 evrov oziroma za
67 odstotkov. Najvedji, 46-odstotni delez med sredstvi PPS so v znesku 15.231.020 evrov predstavljale
trzne delnice. Stanje trznih delnic je bilo na dan 31.12. 2013 v primerjavi z 31. 12. 2012 vi§je za
2.193.799 evrov oziroma za 17 odstotkov. Povisanje je predvsem posledica visjega tecaja delnic druzbe
Telekom Slovenije, d. d. (v nadaljevanju: druzba Telekom). Na dan 31. 12. 2013 je bilo v primetjavi z
31.12. 2012 za 2.273.481 evrov oziroma za 69 odstotkov visje stanje obveznic. ZmanjSanje med sredstvi
na dan 31. 12. 2013 predstavljajo tetjatve, ki so bile v znesku 244.884 evrov v primerjavi z 31. 12. 2012
nizje za 3.987.468 evrov oziroma za 94 odstotkov. Razlog za to je, da v letu 2013 ni treba vec¢ vplacevati
lastnih sredstev Modre zavarovalnice v PPS v primeru nedoseganja zajamcene vrednosti sredstev, zaradi
Cesar so na dan 31. 12. 2012 evidentirane tetjatve do upravljavca PPS zaradi nedoseganja zajamcenega
donosa znasale 4.003.157 evrov.

Med obveznostmi do virov sredstev PPS predstavljajo najveciji, 90-odstotni delez na dan 31. 12. 2013 v
znesku 29.801.990 evrov vplacane enote premozenja in vplacani presezek enot premozenja. Te so bile na
dan 31. 12. 2013 za 3.247.230 evrov oziroma za 10 odstotkov manjse v primerjavi z 31. 12. 2012, in sicer
predvsem zaradi prenosa zavarovancev, ki so v letu 2013 pridobili pravico do pokojninske rente, v kritni
sklad PPS.

PPS je v letu 2013 realiziral prihodke v znesku 4.975.497 evrov, kar je za 4.493.250 evrov oziroma
47 odstotkov manj kot v letu 2012. Manjsi prihodki so predvsem rezultat spremembe predpisov o
ravnanju upravljavca PPS v primeru nedoseganja zajaméenega donosa. Zaradi nedoseganja zajamcenega
donosa je morala Modra zavarovalnica v letu 2012 v PPS skupaj vplacati 4.163.697 evrov. V letu 2013 so
zaceli veljati ZPIZ-2 in spremembe splosnih pogojev PPS, zaradi katerih vplacilo sredstev ni vec
potrebno. Najvedji, 65-odstotni delez med prihodki PPS so v letu 2013 predstavljali prihodki iz
spremembe postene vrednosti financnih nalozb. Ti prihodki so v letu 2013 znaali 3.212.630 evrov in so
predvsem posledica visjega tecaja delnic druzbe Telekom.

V letu 2013 je PPS izkazal 15.401.143 evrov odhodkov, kar je za 7.388.985 evrov oziroma 92 odstotkov
vec kot v letu 2012. Povecanje v letu 2013 je nastalo predvsem zaradi vecjih odhodkov iz slabitve nalozb,
ki so v letu 2013 znadali 14.278.232 evrov in so bili za 7.438.729 evrov oziroma 109 odstotkov vedji v
primerjavi z letom 2012. Ti odhodki predstavljajo najvecji, 93-odstotni delez v odhodkih. Odhodki iz
slabitve nalozb se v znesku 13.104.892 evrov nanasajo na oslabitev nalozbe v delnice druzbe Cimos, v
znesku 1.173.340 evrov pa v delnice druzbe Elektro Ljubljana, d. d. (v nadaljevanju: druzba Elektro
Ljubljana).
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V letu 2013 je bila realizirana Cista izguba v znesku 10.425.646 evrov, v letu 2012 pa ¢isti dobicek v znesku
1.456.589 evrov. Preneseni cisti dobicek iz prej$njih obracunskih obdobij na dan 31. 12. 2013 v izkazu
financnega polozaja PPS znasa 13.816.308 evrov.

1.2.2 Racunovodski izkazi kritnega sklada PPS

Stanje sredstev kritnega sklada PPS oziroma obveznosti do njihovih virov je bilo na dan 31. 12. 2013
96.929.404 evre, kar je za 296.358 evrov oziroma 0,3 odstotka ve¢ kot 31. 12. 2012. Najvecji, 63-odstotni
delez sredstev kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2013 v znesku 61.105.367 evrov predstavljajo dolzniski
vrednostni papitji s stalnim donosom. Na dan 31. 12. 2013 je bilo v primerjavi z 31. 12. 2012 visje stanje
delnic in investicijskih kuponov, saj je na dan 31. 12. 2013 znasalo 22.860.667 evrov in je bilo v primerjavi
z 31. 12. 2012 vi§je za 4.619.392 evrov oziroma za 25 odstotkov. Razlog je v prenosih nekaterih delnic
iz PPS na kritni sklad PPS ter v novih nakupih investicijskih kuponov. Nizje pa je bilo stanje depozitov pri
bankah, ki je na dan 31. 12. 2013 znasalo 11.506.404 evre in je bilo v primerjavi z 31. 12. 2012 nizje za
3.598.557 evrov oziroma za 24 odstotkov. Na dan 31. 12. 2013 je bilo stanje drugih tetjatev v znesku
1.090.419 evrov v primerjavi z 31. 12. 2012 nizje za 2.111.144 evrov oziroma za 66 odstotkov. Postavka
druge terjatve vsebuje tudi postavko zadrzanega primanjkljaja sredstev za pokrivanje obveznosti do
zavarovalnice in izid poslovnega leta v skupnem znesku 1.028.165 evrov. Razlog za zadrzani primanjkljaj
sredstev je primanjkljaj iz leta 2008 v znesku 8.959.570 evrov, ki je nastal zaradi zamenjave tablic
umrljivosti. Primanjkljaj se je v letu 2009 zmanjsal za 2.880.250 evrov, v letu 2010 za 997.354 evrov, v
letu se je povecal za 1.409.416 evrov, v letu 2012 se je ponovno zmanjsal za 3.372.823 evrov, v letu 2013

pa za 2.090.394 evrov. Modra zavarovalnica je za ugotovljeni primanjkljaj oblikovala rezervacije v breme
svojega kapitala.

Najvedji, 99-odstotni delez pri obveznostih so na dan 31. 12. 2013 v znesku 96.170.896 evrov predstavljale
matemati¢ne rezervacije. Matematicne rezervacije so bile na dan 31. 12. 2013 v primerjavi z 31. 12. 2012

vedje za 205.825 evrov oziroma 0,2 odstotka, povecanje pa predstavlja oblikovane matematicne rezervacije
v letu 2013.

Prihodki kritnega sklada PPS so v letu 2013 znasali 10.367.416 evrov in so bili za 756.388 evrov oziroma
7 odstotkov manjsi kot v letu 2012. Najvedji, 45-odstotni delez med prihodki so v znesku 4.635.473 evrov
predstavljale obracunane kosmate zavarovalne premije. Ta prihodek predstavlja prenos vplacil sredstev
1z PPS na kritni sklad PPS za 1.406 zavarovancev, ki so v letu 2013 pridobili pravico do rente.

Odhodki so v letu 2013 znasali 10.367.416 evrov, kar je za 756.388 evrov oziroma 7 odstotkov manj v
primerjavi z letom 2012. Najvecji, 58-odstotni delez v odhodkih v znesku 5.983.681 evrov predstavljajo
obracunani zneski §kod, ki predstavljajo obra¢un pokojninskih rent. Najvecje povecanje med odhodki
predstavljajo prevrednotovalni finan¢ni odhodki, ki so v letu 2013 znasali 1.693.058 evrov in so bili v
primerjavi z letom poprej vecji za 1.167.213 evrov oziroma za 222 odstotkov. Povecanje v letu 2013 je
nastalo predvsem zaradi manjse vrednosti delnic druzbe Terme Cate, d. d. (v nadaljevanju: druzba Terme
Catez). V letu 2013 so bili izkazani manjsi odhodki za upravljanje sredstev, odhodki za obresti in drugi
finan¢ni odhodki. Ti so v letu 2013 znadali 2.186.853 evrov in so bili za 1.223.263 evrov oziroma za
36 odstotkov manjsi v primerjavi z letom 2012. Med temi odhodki je evidentiran dobic¢ek obracunskega
obdobja kritnega sklada PPS v letu 2013 v znesku 2.090.394 evrov. V letu 2013 je bilo evidentirano za

11
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297.999 evrov izgub pri odtujitvah nalozb in predstavljajo izbris podrejene obveznice NLB26 oziroma
njeno prevrednotenje na vrednost 0'°.

1.2.3 Upravljanje premozZenja PPS

ZPSPID je v devetem odstavku 21. ¢lena dolo¢il uskladitev nalozb PPS z dolo¢bami o nalozbah kritnega
sklada, kot jih predpisuje zakon, ki ureja zavarovalnistvo, in sicer najkasneje v petih letih po oblikovanju
kritnega sklada PPS. Ta rok je bil s spremembo ZPSPID! podaljsan na osem let. Glede na to, da je bil
kritni sklad oblikovan leta 2004, je rok za uskladitev potekel 13. 7. 2012. Modra zavarovalnica je zato v
letu 2012 Agenciji za zavarovalni nadzor (v nadaljevanju: AZN) posredovala prosnjo za odobritev
prekoracitev  omejitev nalozb PPS. Po drugem odstavku 122. clena Zakona o zavarovalni$tvu'2
(v nadaljevanju: ZZavar) in cetrtem odstavku 121. clena ZZavar lahko AZN na zahtevo zavarovalnice
zaradi posebej utemeljenih razlogov dovoli, da pri posamezni vrsti nalozbe zavarovalnica prekoraci
omejitve, ki jih dolo¢a ZZavar (v primeru PPS za nalozbe v delnice druzb), oziroma dovoli, da kritno
premozenje nalozi v druge vrste nalozb, kot jih doloc¢a ZZavar (v primeru PPS v deleze druzb). AZN je
24.9. 2012 izdala odlocbo (v nadaljevanju: odlocba AZN 2012), v kateri je:

» za nalozbe v delnice druzb Telekom, Elektro Ljubljana, Certa, d. d. (v nadaljevanju: druzba Certa),
Premogovnik Velenje, d. d. (v nadaljevanju: druzba Premogovnik Velenje) in Hit, d. d. (v nadaljevanju:
druzba Hit) dovolila prekoracitev omejitve nalozb iz 122. ¢lena ZZavar do 31. 10. 2013;

» za nalozbo v delnice druzbe Cimos dovolila prekoracitev omejitve nalozbe iz 122. ¢lena ZZavar do
13.7.20151in

+ dovolila, da Modra zavarovalnica nalozi premozenje PPS v deleze druzb (za 14 druzb z omejeno
odgovornostjo) do 31. 10. 2013.

Modra zavarovalnica je septembra 2013 AZN ponovno zaprosila za podaljsanje roka za uskladitev nalozb
PPS z dolo¢bami ZZavar. AZN je 14. 2. 2014 izdala odlo¢bo (v nadaljevanju: odlo¢ba 2014), v kateri je:

»  za nalozbo v delnice druzbe Telekom dovolila prekoracitev omejitve nalozb iz 122. ¢lena ZZavar do
31.10. 20106;

« za nalozbi v delnice druzb Certa in Premogovnik Velenje dovolila prekoracitev omejitve nalozb iz
122. ¢lena ZZavar do 31. 5. 2014 in

+ dovolila, da je premozenje PPS nalozeno v delez druzbe Geoplin, d. o. o., Ljubljana (v nadaljevanju:
druzba Geoplin) do 31. 10. 2016 v enakem delezu PPS, kakrsen je bil na dan vlozitve vloge za izdajo
soglasja AZN.

AZN je zahtevek glede izdaje dovoljenja, da je premozenje PPS nalozeno v deleze preostalih 12 druzb
z omejeno odgovornostjo, zavrnila.

10 Obvestilo banke NLB, d. d., Ljubljana z dne 18. 12. 2013 o odlo¢bi Banke Slovenije z dne 17. 12. 2013 v zvezi s
sprejetimi izrednimi ukrepi prenehanja vseh kvalificiranih obveznosti banke zaradi pokrivanja izgube banke ter
povecanja osnovnega kapitala banke, [http://www.nlb.si/odlocba-banke-slovenije-z-dne-17-12-2013], 1. 9. 2015.

" Utradni list RS, §t. 85/09.

12 Uradni list RS, §t. 99/10-UPB7, 90/12, 56/13.
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Modra zavarovalnica je v letu 2013 postopke za uskladitev nalozb PPS z ZZavar vodila v skladu s
Strategijo upravljanja Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije!’* (v nadaljevanju: strategija
upravljanja PPS). KAD oziroma Modra zavarovalnica je v strategiji upravljanja PPS opredelila
organizacijo, pristop k izvedbi prestrukturiranja nalozbenega portfelja PPS do roka, dolocenega po
ZZavar, ter spremljanje rezultatov upravljanja.

Modra zavarovalnica si je pri nacrtovanju strategije upravljanja sredstev PPS v letu 2013 v poslovnem
nacrtu za leto 2013 zadala cilj, da bo sestavo nalozb PPS uskladila z odlo¢cbo AZN 2012, vendar je

obenem podala tveganje, da ta cilj ne bo dosezen.

Na sliki 1 je predstavljena struktura nalozb PPS na dan 31. 12. 2013, v prilogi 5 pa sta podrobneje
prikazana stanje in struktura nalozb PPS na dan 31. 12. 2013 in 31. 12. 2012.

Slika 1: Struktura nalozb PPS na dan 31. 12. 2013

Netrzne delnice Obveznice
24,0 % 16,8 %

Delezi
1,0 %

Depoziti
6,0 %
Kratkoro¢ni
vrednostni papirji

0,
Investic%’s?d/lgupom
1,8 %
Trzne delnice Denarna sredstva
45,8 % 0,3 %

Ostale terjatve
0,7 %

Vir: podatki Modre zavarovalnice.

Na dan 31. 12. 2013 so trzne delnice v znesku 15.231.020 evrov predstavljale najvedji, 46-odstotni delez
vseh sredstev PPS, netrzne delnice v znesku 7.976.312 evrov pa drugi najvedji, 24-odstotni delez sredstev
PPS. Najveéjo nalozbo PPS na dan 31. 12. 2013 v vrednosti 11.406.860 evrov s 34 odstotki predstavlja
nalozba v trzne delnice druzbe Telekom, drugo najvecjo pa v vrednosti 4.700.668 evrov nalozba v netrzne
delnice druzbe Cimos, ki predstavlja 14 odstotkov vseh nalozb PPS.

Premozenje PPS, nalozeno v delnice in deleze na dan 31. 12. 2013, obsega nalozbe v skupaj
65 gospodarskih druzbah. Od tega je 16 druzb z omejeno odgovornostjo in 49 delniskih druzb, od katerih
jih je 9 uvrsceno na prosti trg Ljubljanske borze, d. d., Ljubljana. V tabeli 1 je navedena primerjava nalozb
PPS v gospodarske druzbe na dan 31. 12. 2013 in 31. 12. 2012.

13 Sprejela uprava KAD 6. 1. 2011, spremembe Modra zavarovalnica 30. 5. 2013.

13
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Tabela 1: Nalozbe PPS v gospodarske druzbe na dan 31. 12. 2013 in 31. 12. 2012

Vista nalozbe Stevilo naloZb Stevilo naloZb Razlika
31.12. 2013 31. 12. 2012

) @ ) #H=2)-0)

Delniske druzbe (netrzne delnice) 40 44 “)

Delniske druzbe (trzne delnice) 9 9 -

Druzbe z omejeno odgovornostjo 16 16 -

Skupaj naloZbe 65 69 “)

Vir: podatki Modre zavarovalnice.

Modra zavarovalnica je v letu 2013 iz portfelja PPS odsvojila nalozbe PPS v delnice v skupnem znesku
2.225.137 evrov. Modra zavarovalnica je prodala del nalozbe v trzne delnice delniske druzbe v skupnem
znesku 151.150 evrov. 1z portfelja nalozb PPS so bile v letu 2013 izlocene nalozbe v netrzne delnice treh
delniskih druzb zaradi izbrisa iz sodnega registra. Vecje odsvojitve nalozb PPS so predstavljale delni
odsvojitvi delnic druzbe Krka, d. d., Novo mesto (v nadaljevanju: druzba Krka) in druzbe Hit ter celotna
odsvojitev delnic druzbe Elektro Primorska, d. d. (v nadaljevanju: druzba Elektro Primorska) iz PPS na
kritni sklad PPS™. Presezke sredstev in sredstva od prodaj nalozb PPS je Modra zavarovalnica v letu 2013
nalagala v depozite, investicijske kupone, zakladne menice in trzne obveznice.

1.2.4 Upravljanje premoZenja kritnega sklada PPS

Kritni sklad PPS se je oblikoval 13. 7. 2004, ko je KAD iz PPS na kritni sklad PPS v skladu z ZPSPID in
Aktom o prenosu premozenja Prvega pokojninskega sklada na Kritni sklad Prvega pokojninskega sklada!'
prenesla sredstva v vrednosti 13.500.414 tiso¢ tolarjev'¢. Vedji del sredstev so predstavljale nalozbe v
delnice, obveznice, potrdila o vlogi, depozite, druge kratkoroc¢ne vrednostne papirje, manjsi del pa denarna
sredstva. Po dolocilih tega akta se premozenje na kritni sklad PPS prednostno prenese v obliki denarnih
sredstev PPS, lahko pa se prenese tudi v obliki nalozb. V letu 2013 je bilo na kritni sklad PPS preneseno
4.635.473 evrov premij.

Modra zavarovalnica mora pri oblikovanju nalozbene politike kritnega sklada PPS upostevati zakonske
omejitve nalozb kritnega sklada PPS iz ZZavar. Nalozbena politika Modre zavarovalnice za kritni sklad
PPS je usmerjena v zagotavljanje potrebnih sredstev za poravnavanje obveznosti kritnega sklada PPS, to je
za redna izplacila rent zavarovancem, ki so pridobili pravico do rente. Modra zavarovalnica je nalozbe v
kritnem skladu PPS upravljala v skladu s Strategijo upravljanja premozenja Kritnega sklada Prvega

14V povezavi s prenosi sredstev iz PPS na kritni sklad PPS, namenjenih za izplacilo pokojninskih rent po 21. ¢lenu
ZPSPID.

15 Sprejela uprava KAD 9. 7. 2004, spremembe 26. 6. 2006 in 25. 5. 2011.

16 Oziroma 56.336.231 evrov. Kadar so vrednosti izrazene v denarni enoti tolar, je hkrati prikazan e prerac¢un v
denarni enod evro. Preracun je opravljen na podlagi Zakona o uvedbi eura (Uradni list RS, $t. 114/06), po te¢aju

zamenjave 1 evro je 239,640 tolarja.
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pokojninskega sklada!’, v kateri so doloceni cilji upravljanja, pristop k upravljanju, omejitve pri upravljanju
z opredelitvami tveganj upravljavca ter spremljanje rezultatov upravljanja. Cilji upravljanja kritnega
sklada PPS, doloceni v tej strategiji, so:

« zagotavljanje zadostnih likvidnih sredstev za izpolnjevanje obveznosti do zavarovancev kritnega
sklada PPS (izplacilo rent),

+  dolgoroc¢na usklajenost ro¢nosti nalozb z obveznostmi kritnega sklada PPS,

«  zagotavljanje pozitivne razlike med premozenjem in zahtevanim kritjem kritnega sklada PPS in

«  zagotavljanje tehni¢ne obrestne mere na sredstva kritnega sklada v visini 1 odstotka letno.

Na sliki 2 je prikazana struktura nalozb kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2013, v prilogi 6 pa sta
podrobneje prikazana stanje in struktura nalozb kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2013 in 31. 12. 2012.

Slika 2: Struktura nalozb kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2013
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Vir: podatki Modre zavarovalnice.

Na dan 31. 12. 2013 so obveznice v znesku 56.497.825 evrov predstavljale najvedji, 58-odstotni delez vseh
sredstev kritnega sklada PPS. Med obveznicami prevladujejo drzavne obveznice. Drugi najvedji delez v
znesku 13.962.364 evrov s 14 odstotki predstavljajo nalozbe v delnice. Med temi najvecji delez
predstavljajo nalozbe v delnice druzb Krka, Telekom in Cinkarna Celje, d. d., ki skupaj v znesku
6.929.485 evrov predstavljajo 7 odstotkov vseh sredstev kritnega sklada PPS.

V letu 2013 je Modra zavarovalnica prodala nalozbe kritnega sklada PPS v obveznice in investicijske
kupone v skupnem znesku 289.170 evrov. Presezke sredstev in sredstva od prodaj nalozb kritnega sklada
PPS je Modra zavarovalnica v letu 2013 nalagala v obveznice, zakladne menice, investicijske kupone,
komercialne zapise, potrdila o vlogi ter za kritni sklad PPS prisvojila delnice iz PPS'S.

17" Sprejela uprava Modre zavarovalnice 11. 10. 2012, spremembe pa 30. 5. 2013.
18 Tako kot opomba 14.
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1.3 Izracunavanje in izplacevanje pokojninskih rent

Po ZPSPID in splosnih pogojih PPS imajo imetniki police dodatnega pokojninskega zavarovanja PPS
pravico do mesecnega izplac¢evanja pokojninske rente, poleg tega pa tudi moznost izplacila pokojninske
rente v enkratnem znesku (le za zavarovance, ki so imetniki do najve¢ 2.000 tock) in pravico do letne
pokojninske rente (imetniki med 2.000 in 5.000 tock). Zavarovanci ob pridobitvi pravice do pokojninske

rente lahko izberejo enega izmed naslednjih rentnih produktov:

»  zaskupino A (do 2.000 tock): enkratno izplacilo ali mesec¢na renta;

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

e 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.

Zavarovanci ob pridobitvi pravice do pokojninske rente izberejo eno izmed vrst rentnih produktov in
tako dolocijo nacin unovcenja te pravice.

Po stanju na dan 31. 12. 2012 je bilo v PPS vkljucenih 27.997 zavarovancev, ki so bili imetniki
40.527.134 tock, na dan 31. 12. 2013 pa je bilo 26.554 zavarovancev imetnikov 36.626.046 tock. Stevilo
zavarovancev se zmanjsuje zaradi prenosa zavarovancev, ki pridobijo pravico do pokojninske rente, v
kritni sklad PPS ter zaradi smrti, ko so do izplacila rente upraviceni njihovi dedici. V tabeli 2 predstavljamo
Stevilo zavarovancev in njihove tocke v PPS na zadnji dan leta v obdobju od leta 2003 do leta 2013, ki do
navedenih datumov $e niso pridobili pravice do izplacila pokojninske rente, ter podatke o medletnem

zmanjsanju $tevila zavarovancev in tock.
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Tabela 2: Sestava zavarovancev na PPS

Datum Stevilo Zmanjsanje glede na  Stevilo tock Zmanj$anje $tevila tock
zavarovancev predhodno stanje glede na predhodno stanje

31.12. 2003 51.014 - 132.998.511 -

31.12. 2004 39.558 (11.4506) 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 (1.470) 65.333.654 (6.283.944)

31.12. 2008 34.160 (1.424) 59.962.771 (5.370.883)

31.12. 2009 32.767 (1.393) 54.789.328 (5.173.443)
31.12.2010 31.235 (1.532) 49.537.713 (5.251.615)

31.12. 2011 29.769 (1.466) 44.945.551 (4.592.162)

31.12. 2012 27.997 (1.772) 40.527.134 (4.418.417)
31.12.2013 26.554 (1.443) 36.626.046 (3.901.088)

Viri: letna porocila PPS za leta 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 in 2013.

Ob koncu leta 2013 je bilo na PPS v primerjavi z 31. 12. 2012 za 1.443 manj zavarovancev, od katerih jih
je 1.406 pridobilo pravico do pokojninske rente, za 37 zavarovancev so zaradi njihove smrti dedi¢i
pridobili pravico do izplacila odkupne vrednosti police.

Za 1.406 zavarovancev je bilo v letu 2013 v kritni sklad PPS vplacano za 4.635.473 evrov premij.
Obracunane pokojninske rente so v letu 2013 znasale 5.983.681 evrov. Ob upostevanju stroskov izplacil v
znesku 159.368 evrov!® so obrac¢unane neto rente znasale 5.824.313 evrov. Dejanska izplacila rent so v
letu 2013 znasala 5.734.031 evrov, saj je bilo neizplacanih rent zaradi nepopolnih podatkov o prejemnikih
za 90.282 evrov®.

V letu 2013 je Modra zavarovalnica izplacevala rento 9.554 zavarovancem?!, od tega je
8.473 zavarovancem oziroma 89 odstotkom zavarovancev izplacevala mese¢no dozivljenjsko rento ter
1.081 zavarovancem oziroma 11 odstotkom zavarovancev letno rento.

19 Modra zavarovalnica na podlagi splosnih pogojev PPS in sklepa uprave KAD z dne 6. 8. 2004 zavarovancem
zaracunava stroske v vrednosti 0,42 evra in 2 odstotka odmerjene pokojninske rente.

20 Modra zavarovalnica 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.

21 Niso prikazani zavarovanci, ki jim je bila izplacana renta v enkratnem znesku.

17
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V zvezi z zavarovanji, ki jih krije PPS, mora Modra zavarovalnica v skladu z ZZavar izracunavati in
oblikovati matematicne rezervacije, in sicer za vsako posamezno zavarovalno polico in z uporabo
ustreznega aktuarskega vrednotenja. Zavarovalno-tehnicne osnove za rentna zavarovanja Prvega
pokojninskega sklada Republike Slovenije?2, h katerim je AZN 23.7.2004 podala soglasje, dolo¢ajo
naslednje sestavne dele matematicnih rezervacij:

* matemati¢ne rezervacije polic PPS,
e 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
umtljivosti iz leta 1987. V letu 2008 pa je uprava KAD dolocila oblikovanje matematicnih rezervacij polic
PPS v skladu s takrat zadnjimi nemskimi rentnimi tablicami (DAV2004R?}). Zaradi menjave tablic
umrljivosti za izrac¢un matematicnih rezervacij se izracun rente za clane PPS, ki so in $e bodo pridobili
pravico do rente, ni spremenil.

V letu 2013 je bilo oblikovanih 205.825 evrov matemati¢nih rezervacij. Stanje matemati¢nih rezervacij na
dan 31. 12. 2013 je bilo 96.170.896 evrov. Rezervacije za izravnavo izkustva smrtnosti in rezervacije za
izravnavo izkustva donosnosti v letu 2013 niso bile oblikovane. Primanjkljaj kritnega sklada PPS je na dan
31. 12. 2013 znasal 1.028.165 evrov. Modra zavarovalnica je za kritje primanjkljaja oblikovala rezervacije.

22 Sprejela uprava KAD 5. 7. 2004, spremembe pa 8. 12. 2004 in 7. 4. 2008.
2 DAV je okrajsava za Nemsko aktuarsko zdruzenje (Deutsche Aktuarvereinigung), DAV2004R pa je okrajsava za

nemske rentne tablice umrljivosti iz leta 2004.
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2. UGOTOVITVE

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

2.1.1 Struktura naloZb PPS in kritnega sklada PPS

Preverili smo skladnost strukture nalozb PPS in kritnega sklada PPS na dan 31. 12. 2013 s predpisi.

Modra zavarovalnica je v zvezi s strukturo nalozb PPS v strategiji upravljanja PPS in v poslovnem nacrtu
za leto 2013 v skladu z ZPSPID nacrtovala, da bo sestavo nalozb PPS uskladila z odlo¢cbo AZN 2012,
vendar ob tem podala tveganje, da ta cilj ne bo dosezen.

Med sredstvi PPS so najvedji delez na dan 31.12.2013 predstavljale nalozbe v trzne delnice
(46 odstotkov) in v netrzne delnice (24 odstotkov). Nalozbe v druzbe z omejeno odgovornostjo so na dan
31. 12. 2013 predstavljale 1-odstotni delez med vsemi sredstvi PPS. KAD oziroma Modra zavarovalnica
sta v strategiji upravljanja PPS nacrtovali odprodajo oziroma zmanj$anje vrednosti vseh nalozb, ki
presegajo omejitve po ZZavar oziroma odlo¢bi AZN 2012. Modra zavarovalnica je v letu 2013 izvajala
aktivnosti odprodaje posameznih nalozb PPS za uskladitev z ZZavar, vendar je bila realizacija bistveno
manjSa od nacrtovane predvsem zaradi gospodarskih razmer in stanja na financnih trgih. Modra
zavarovalnica v letu 2013 se ni dosegla ciljev prestrukturiranja sredstev PPS. Od nalozb, ki presegajo
omejitve, dolocene z ZZavar, je Modra zavarovalnica v letu 2013 prodala del nalozbe v trzne delnice
delniske druzbe v znesku 151.150 evrov, poleg tega pa odsvojila za 2.073.987 evrov nalozb v trzne in
netrzne delnice kot prenos sredstev na kritni sklad PPS?.

Ce bi morala biti struktura premozenja PPS %e na dan 31. 12. 2013 v celoti usklajena s strukturo, kakr$no
dolo¢a ZZavar, bi se ta precej razlikovala od dejanske strukture premozenja PPS. Odstopanja strukture
nalozb PPS glede na dolo¢ila ZZavar o kritnem skladu so pri delezu trznih in netrznih delnic, pri nalozbah
v poslovne deleze druzb z omejeno odgovornostjo ter pri nekaterih nalozbah posameznega izdajatelja.
Odstopanja teh nalozb od ZZavar so prikazana v tabeli 3.

24V povezavi z 21. ¢lenom ZPSPID o prenosu stedstev iz PPS na kritni sklad PPS, namenjenih za izplacilo
pokojninskih rent. Obseg zahtevanega kritja se lahko zagotovi s prenosom denarnih sredstev ali s prenosom
nalozb PPS, pri ¢emer mora biti struktura nalozb kritnega sklada PPS po prenosu usklajena z dolocbami o

nalozbah kritnega sklada po ZZavar.
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Tabela 3: Odstopanja nalozb PPS od dolo¢b ZZavar na dan 31. 12. 2013

Vrsta naloZb Struktura Dovoljen Razlika
31. 12. 2013 delez v odstotnih
v odstotkih? v odstotkih tockah

) &) G #H=2-0)

Skupinske naloZbe

Trzni, netrzni lastniski vrednostni papirji, investicijski kuponi 53,9 30,0 239
Netrzni lastniski vrednostni papirji 18,1 5,0 13,1
Netrzni lastniski in netrzni dolzniski vrednostni papitji 18,1 10,0 8,1
Delezi v druzbah z omejeno odgovornostjo 0,8 0,0 0,8

Individualne naloZbe posameznega izdajatelja

Trzne delnice druzbe Telekom 25,8 5,0 20,8
Netrzne delnice druzbe Cimos 10,6 1,0 9,6
Netrzne delnice druzbe Certa 1,3 1,0 0,3
Netrzne delnice druzbe Premogovnik Velenje 1,3 1,0 0,3

Vir: analiti¢ne evidence Modre zavarovalnice.

Navedena odstopanja iz tabele 3 se nanasajo le na dolocila ZZavar o strukturi premozenja, kakr§na bi
morala biti na PPS od 13. 7. 2012. Pri ugotavljanju pravilnosti strukture nalozb PPS na 31. 12. 2013
(skupinskih in individualnih) je treba poleg ZZavar upostevati Se odlocbo AZN 2012, ki dovoljuje
prekoracitev omejitev posameznih nalozb.

2.1.1.a  Na podlagi 1. tocke prvega odstavka 122. ¢lena ZZavar nalozbe v vrednostne papirje istega
izdajatelja iz 2. toc¢ke do 5. tocke® prvega odstavka 121. clena ZZavar ne smejo skupno presegati
5 odstotkov zavarovalno-tehni¢nih rezervacij (oziroma zajamcene vrednosti sredstev PPS). Vrednost
nalozbe v trzne delnice druzbe Telekom je na 31. 12. 2013 glede na dolo¢be ZZavar in odlocbo

% Struktura nalozb v odstotkih je iztacunana glede na odstotek zavarovalno-tehni¢nih rezervacij oziroma zajamcene
vrednosti sredstev PPS in je na 31. 12. 2013 znasala 44.159.260 evrov.
2 Dovoljene nalozbe iz 2. tocke 121. ¢lena ZZavar so obveznice oziroma drugi dolzniski vtednostni papitji, s
katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev v Republiki Sloveniji, drzavi ¢lanici oziroma drzavi
¢lanici OECD. Dovoljene nalozbe iz 3. tocke 121. ¢lena ZZavar so obveznice oziroma drugi dolzniski vrednostni
papitji, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, ¢e je njihov izdajatelj pravna oseba s
sedezem v Republiki Sloveniji oziroma drzavi ¢lanici oziroma drzavi ¢lanici OECD. Dovoljene nalozbe iz 4. tocke
121. ¢lena ZZavar so delnice in drugi lastniski vrednostni papitji s spremenljivim donosom, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev v Republiki Sloveniji, drzavi clanici oziroma drzavi ¢lanici OECD.
Dovoljene naloZbe iz 5. tocke 121. ¢lena ZZavar so delnice in drugi lastniski vrednostni papirtji s spremenljivim
donosom, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih papitjev, ¢e je njihov izdajatelj pravna oseba s

sedezem v Republiki Sloveniji, drzavi clanici oziroma drzavi clanici OECD in ¢e so izdane kot vrednostni papir.
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Z.Z.avar, in sicer za 20,8 odstotne tocke.

Pojasnilo Modre zavarovalnice

Modra zavarovalnica je 30. 8. 2013 podpisala pismo o nameri, s katerim se je v svojenm imenu in 3a racun PPS pridrugila
skupnemn  prodajnemn  postopku  drugbe Telekom, ki ga je vodil Slovenski driavni holding, d. d., Ljubljana
(v nadaljevanju: SDH). Pri tem je Modra zavarovalnica sledila cilju, da s skupno prodajo velinskega paketa delnic dosese
visjo prodajno ceno. S samostojno prodajo delnic na trgn bi labko povgrolili negativen vpliv na vrednost delnic, kar bi
pomenilo, da bi bil tudi izkupicek od prodaje nigji kot v primeru skupnega prodajnega postopka. Prodajni postopek se je
breg izbire ponndnika poleti 2015 neuspesno gakljucil.

Ukrep Modre zavarovalnice

Modra zavarovalnica je AZN 26. 9. 2013 zaprosila 3a izdajo dovoljenja za prekoracitey omejitve posameznibh nalogh iz
ZZavar, med drugim tudi 3a nalogbo v delnice drugbe Telekom. AZIN do konca leta 2013 o viogi ni odlocila, vendar je
Modra zavarovalnica na podiagi zaprosil za dodatno obraglofitey sklepala, da bo AZN v vedni primerov ungodila
zaprosilu. AZN je z odlocbo 2014, ki jo je izdala 14. 2. 2014, dovolila preforacitev omejitve nalogbe v delnice drube
Telekom: do 31. 10. 2016.

2.1.1.b Na podlagi 5. tocke prvega odstavka 122. ¢lena ZZavar nalozbe v vrednostne papirje iz 4. tocke
in 5. to¢ke prvega odstavka 121. ¢lena ZZavar in nalozbe v tiste investicijske kupone vzajemnih skladov iz
0. tocke?” prvega odstavka 121. ¢lena ZZavar, ki morajo po pravilih sklada imeti ve¢ kot polovico nalozb v
vrednostnih papirjih, ki ne dajejo zajamcenega donosa, skupaj ne smejo presegati 30 odstotkov
zavarovalno-tehnicnih rezervacij. Skupna vrednost teh nalozb je na 31. 12. 2013 glede na doloc¢be ZZavar

cves

122. ¢lena ZZavar, in sicer za 13,2 odstotne tocke2s,

Ukrep Modre zavarovalnice
AZN je z odlocho 2014 dovolila prekoracitev omejitve posameznib nalogh, na podlagi katere ni vel odstopany, opisanih v
prejsujem odstavkan.

2.1.1.c Na podlagi 6. tocke prvega odstavka 122. ¢lena ZZavar nalozbe v vrednostne papitje istega
izdajatelja iz 5. tocke prvega odstavka 121. clena ZZavar ne smejo presegati 1 odstotka
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij. Glede na dolo¢be ZZavar in odlocbo AZN 2012 sta vrednosti nalozb v
netrzne delnice druzbe Certa in netrzne delnice druzbe Premogovnik Velenje na 31. 12. 2013 presegali

cves

0,3 odstotne tocke.

27 Dovoljene nalozbe iz 6. tocke 121. ¢lena ZZavar so investicijski kuponi vzajemnih skladov ozitoma delnice
investicijskih druzb, ki svoje premozenje nalagajo izklju¢no v vrednostne papirje in druge likvidne financne
nalozbe.

28 Pri iztacunu ni upostevano odstopanje za nalozbo v netrzne delnice druzbe Cimos, za katero je bila v odlo¢bi
AZN 2012 dovoljena prekoracitev omejitve nalozbe do 13. 7. 2015.
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Pojasnilo Modre zavarovalnice
Naloghi v drugbab Certa in Premogovnik 1 elenje je Modra zavarovalnica poskusila prek javnibh razpisov e velkrat
prodati, nazadnje oktobra 2013, vendar ni bilo izkazganega nobenega nakupnega interesa.

Ukrep Modre zavarovalnice
AZN je % odlotbo 2014 za navedeni nalobi dovolila prekoracitev omejitev nalogb do 31. 5. 2014.

2.1.1.d  Na podlagi 7. tocke prvega odstavka 122. ¢lena ZZavar nalozbe v vrednostne papirje iz 5. tocke
prvega odstavka 121. clena ZZavar skupno ne smejo presegati 5 odstotkov zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij. Skupna vrednost navedenih nalozb je na 31. 12. 2013 glede na dolocbe ZZavar in odlo¢bo
AZN 2012 presegala najvisji dovoljeni odstotek nalozbe, dolocen v 7. tocki prvega odstavka 122. clena

Z7Zavar, in sicer za 2,4 odstotne tocke®.

Ukrep Modre zavarovalnice
AZN Jje % odlolbo 2014 dovolila prekoracitev omejitve posameznibh naloh, na podlagi katere ni vel odstopany, opisanibh v
prejsujenm odstavkn.

21.1.e  ZZavar v 121. ¢lenu doloca vrste nalozb, ki lahko predstavljajo kritno premozenje. Na dan
31.12. 2013 so premozenje PPS v znesku 343.189 evrov predstavljale tudi nalozbe v deleze druzb z

omejeno odgovornostjo, ki po 121. ¢lenu ZZavar niso dovoljene.

Pojasnilo Modre zavarovalnice

Modra zavarovalnica je vse od ustanovitve oktobra 2011 prek javnibh ragpisov nalogbe v delege drugb 3 omejeno
odgovornostjo poskusila prodati Fe desetkrat. 1 vseh poskusib je Modra zavarovalnica uspela prodati le dve nalobi, za
preostale pa ni bilo izkazanega nakupnega interesa. Predysem gre a gelo maghne delese v lastnistou posameznib drugh, zelo
slabo pa je na nakupni interes vplivalo tndi dejstvo, da je v tem lasu slovensko pa tudi svetovno gospodarstvo gasle v veliko
Sfinantno krizo in da se je poslabSala likvidnost na finaninib trgih in v bancnistvn. Modra zavarovalnica je AZN
26. 9. 2013 zaprosila 3a izdajo dovoljenja, da med dovoljenimi oblikami nalogb premogenja PPS odobri nalogbe v delete
drugb % omejeno odgovornostio. AZIN do konca leta 2013 o vlogi ni odlocila. Odlolho je izdala 14. 2. 2014, ko je dovolila,
da je premogenje PPS nalogeno v deles drugbe Geoplin do 31. 10. 2016. Modra zavarovalnica je v letu 2015 pricela s
ponovnim prodajnim postopkom nalogbe PPS v drugbi Geoplin. S ciljem, da v roku, dolocenem v odlochi 2014, nalogbo
pravocasno proda, je Modra gavarovalnica na obstojece drugbenike in drubo naslovila poziv k oddaji ponudbe, vendar je od
SDH prejela dopis, da postopek prodaje poslovnega delega drusbe Geoplin v lastnistvu PPS do nadaljnjega prekine ter da se
po potrditvi letnega nacrta upravljanja SDH s strani Vliade Republike Slovenije dogovori za usklajene aktivnosti. Na
podlagi tovrstnega stalista je Modra zavarovalnica v postopku sprejema sprememb in dopolnitev ZPSPID predlagala, da se
na SDH po odplatni vrednosti prenesejo poslovni delesi vseb druzth 3 omejeno odgovornostjo in tudi tréne nalogbe PPS, ki
presegajo zakonski obseg dovoljenily nalogh. Ministrstvo za finance je Modro gavarovalnico 22. 12. 2015 obvestilo, da
predioga Modre zavarovalnice ne bo vkijucilo med spremembe in dopolnitve ZPSPID, ki so v pripravi.

Ukrep Modre zavarovalnice
AZN je 3 odlotbo 2014 dovolila, da je premosenje PPS do 31. 10. 2016 nalogeno v dele drugbe Geoplin, katere vrednost
Jena 31. 12. 2013 znasala 279.933 evroy.

2 Tako kot opomba 28.
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Direktiva 2009/138/ES Evropskega patlamenta in Sveta z dne 25. novembra 2009 o zacetku opravljanja
in opravljanju dejavnosti zavarovanja in pozavarovanja (Solventnost II)* od 1. 1. 2016 ne doloc¢a vec
dovoljenih vrst nalozb in omejitev posameznih vrst nalozb, kar velja tudi za upravljanje premozenja PPS
in kritnega sklada PPS. Zakon o zavarovalnistvu®! (v nadaljevanju: ZZavar-1), ki velja od 22. 12. 2015, v
606. ¢lenu doloc¢a posebnosti pri upravljanju PPS. Za nalozbe PPS napotuje na dolocbe zakona o
zavarovalnistvu o vrstah dovoljenih nalozb pokojninskih druzb in omejitvah posameznih nalozb. Poleg
tega ZZavar-1 v 600. ¢lenu za PPS Se doloca:

« da so ne glede na 598. ¢len tega zakona (vrste nalozb) dopustne tudi nalozbe v poslovne deleze
gospodarskih druzb s sedezem v Republiki Sloveniji, do najve¢ 5 odstotkov zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij;

« da so lahko presezene omejitve iz prvega odstavka 599. ¢lena tega zakona, ce so bile te omejitve v
zvezl s posamezno nalozbo presezene ze na dan uveljavitve tega zakona, ¢e po uveljavitvi tega zakona
ni prislo do dodatne pridobitve te nalozbe in ce je PPS sposoben poravnati vse svoje obveznosti.

Pojasnilo Modre zavarovalnice

Kijub Stevilnim aktivnostim in prizadevanjem Modre zavarovalnice a akonsko uskladitev nalogh PPS' se pri upravijanju
nalogb PPS sooca s Stevilnimi omejitvami (ni interesa 3a nakup posamenibh nalogh, omejitve strategije upravjanja SDH),
kar Se dodatno onemogoca izpolnitev gakonskib zabtev. Poleg tega mora Modra avarovalnica kot upravijavec PPS skrbeti
lasti a interese gavarovancey in prodajati nalogbe po posteni vrednosti in ne 3a vsako ceno, saj bi pri tem labko pristo do
oskodovanja gavarovancev. Zato je Modra zavarovalnica ocenila, da je smiselno neusklajene nalogbe obraniti v portfelju, saj
Je to boljsa izbira od prisilne prodaje. Z ZZavar-1, ki se uporablja od 1. 1. 2016, je problematika neusklajenosti
nalogb PPS odpravijena. Modra zavarovalnica si bo kot upravjjavec PPS Se naprej prizadevala, da bo v rokih poravnavala
vse obvegnosti do zavarovancev PPS in zagotavijala zadosten obseg kapitala ga obvladovanje vseh tveganj, ki jib
predstavljajo predysem tiste nalogbe PPS, prenesene na PPS v postopkn zakljuika privatizacije s strani Republike
Slovenije, ki so za viajermni pokojninski skilad neprimerne.

2.1.2 Prodaje in nakupi naloZb PPS in kritnega sklada PPS

ZPSPID v 21. ¢lenu doloca, da mora Modra zavarovalnica pri izbiri nalozb premozenja PPS ravnati tako,
da je zagotovljena varnost, donosnost in trznost nalozb ter ustrezna raznovrstnost in razprsitev teh
nalozb. Poleg tega mora nalozbe PPS, zaradi katerih je izpostavljen tveganjem morebitnih izgub zaradi
spremembe obrestnih mer, spremembe tecajev vrednostnih papitjev oziroma drugim trznim tveganjem,
ustrezno uskladiti z obveznostmi na podlagi zavarovanj, ki jih krije PPS. Modra zavarovalnica mora

ro¢nost in likvidnost nalozb PPS ustrezno uskladiti z dospelostmi tetjatev iz naslova zavarovanj, ki jih
krije PPS.

Preverili smo pravilnost postopkov prodaj in nakupov posameznih nalozb PPS in kritnega sklada PPS.
Modra zavarovalnica je za PPS v letu 2013 prodala nalozbe v delnice v skupnem znesku 151.150 evrov.
Sredstva PPS je nalagala v investicijske kupone, zakladne menice in obveznice v skupnem znesku
4.963.844 evrov ter v depozite v skupnem znesku 9.099.000 evrov.

30 UL L, $t. 335 z dne 17. 12. 2009.
31 Uradni list RS, $t. 93/15; uporaba od 1. 1. 2016.
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Modra zavarovalnica je za kritni sklad PPS v letu 2013 prodala obveznice in investicijske kupone v
skupnem znesku 289.170 evrov. Modra zavarovalnica je sredstva kritnega sklada PPS pretezno nalagala v
depozite v skupnem znesku 22.419.000 evrov ter v obveznice, zakladne menice, investicijske kupone,
komercialne zapise in potrdila o vlogi v skupnem znesku 17.394.029 evrov.

2.1.3 Vrednotenje nalozZb PPS in kritnega sklada PPS

V izkazu poslovnega izida PPS za leto 2013 je bilo izkazano:

e 3.212.630 evrov prihodkov iz naslova spremembe postene vrednosti finanénih nalozb, pripoznanih po
posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida,

+  14.278.232 evrov odhodkov iz slabitve nalozb* in

+  118.249 evrov odhodkov iz naslova spremembe postene vrednosti finan¢nih nalozb, pripoznanih po
posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida.

Najvediji del prihodkov iz naslova spremembe postene vrednosti finan¢nih nalozb, pripoznanih po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega izida, so predstavljale vecje trzne vrednosti delnic druzbe Telekom.
Odhodki iz slabitve nalozb se v znesku 13.104.892 evrov nanasajo na oslabitev nalozbe v delnice druzbe
Cimos, v znesku 1.173.340 evrov pa v delnice druzbe Elektro Ljubljana.

V poslovnih knjigah kritnega sklada PPS je bilo v letu 2013 oblikovano za 2.005.840 evrov
prevrednotovalnih finan¢nih prihodkov brez prihodkov pri odtujitvi. V letu 2013 je bilo 1.692.821 evrov
prevrednotovalnih finan¢nih odhodkov brez odhodkov pri odtujitvi, ki so bili za 1.185.634 evrov oziroma
za 234 odstotkov vedji v primerjavi z letom 2012. Povecanje v letu 2013 je nastalo predvsem zaradi
manijsih vrednosti delnic druzbe Terme Catez, ki so bile na dan 31. 12. 2013 v primetjavi z 31. 12. 2012
manjse za 1.144.772 evrov oziroma za 84 odstotkov.

2.1.4 Prenos sredstev iz premoZenja PPS na kritni sklad PPS

Po 21. ¢lenu ZPSPID se iz premozenja PPS na kritni sklad PPS prenese sorazmerni del sredstev, ki
ustreza Cisti vrednosti premozenja, ki pripada polici v trenutku, ko imetnik police izpolni pogoje za
pridobitev pravice do pokojninske rente. Ob prenosu sredstev se obseg zahtevanega kritja prednostno
zagotovi v obliki denarnih sredstev PPS, lahko pa tudi s prenosom nalozb PPS, struktura nalozb kritnega
sklada PPS pa mora biti ob tem usklajena z dolo¢bami ZZavar o nalozbah kritnega sklada.

V letu 2013 je bilo iz PPS na kritni sklad PPS preneseno 4.635.473 evrov, in sicer delno v denarnih
sredstvih v znesku 2.561.486 evrov, delno pa v obliki nalozb® v znesku 2.073.987 evrov.

2.1.5 Zajamcena donosnost

Modra zavarovalnica na podlagi prvega odstavka 32. ¢lena ZPSPID za police dodatnega pokojninskega
zavarovanja PPS jamdci minimalni 1-odstotni letni donos (zajamceni donos). Donosi PPS, ki presegajo

%2V izkazu poslovnega izida PPS v letu 2013 so izkazani med drugimi finan¢nimi odhodki.
3V letu 2013 so bile iz PPS na kritni sklad PPS prenesene vse delnice druzbe Elektro Primorska in del delnic druzb
Krka, Elektro Celje, d. d., Elektro Ljubljana, Elektro Maribor, d. d. in Hit.
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zajamceni donos, v celoti pripadajo zavarovancem. Rezultat poslovanja s sredstvi zavarovancev je tako
dejanska vrednost tocke. Ce premozenje PPS ne zado$¢a za izplacilo zajamcenega donosa in tega izpladila
tudi ni mogoce zagotoviti iz premozenja KAD?, na podlagi devetega odstavka 32. ¢lena ZPSPID jamdi za
izplacilo pravic iz police dodatnega pokojninskega zavarovanja PPS Republika Slovenija. Do leta 2013 je
moral upravljavec PPS v primeru, ko je bila dejanska VEP manj$a od zajamcene VEP, v skladu z
12. ¢lenom splosnih pogojev PPS v wvidini razlike v PPS wvplacati lastna sredstva. Uprava Modre
zavarovalnice je 18. 1. 2013 sprejela spremembe in dopolnitve splosnih pogojev PPS in jih uskladila z
ZPI1Z-2. Od leta 2013 tako Modra zavarovalnica v primeru razlike med dejansko in zajamcéeno VEP ne
vplacuje vec lastnih sredstev, temve¢ v skladu s 313. clenom ZPIZ-2 v tem primeru oblikuje rezervacije v
visini nedoseganja zajamcene vrednosti sredstev. Podlaga za izrac¢un rente oziroma za izplacila odkupne
vrednosti ne more biti niZja od zajaméene vrednosti police. Ce je, Modra zavarovalnica razliko do
zajamcene vrednosti police izplaca v breme oblikovanih rezervacij.

Modra zavarovalnica izracunava VEP enkrat mesecno na zadnji dan v mesecu. Na dan oblikovanja sklada
13.7. 1999 je vrednost tocke oziroma VEP znasala 249,8819 tolarja®, od tega datuma pa se zacetna
vrednost tocke povecuje minimalno za 1 odstotek nominalno letno. Vrednost tocke je bila na dan
31.1.2003 enaka zajamceni vrednosti in je znasala 258,8823 tolarja®. VEP je 31. 12. 2013 znaSala
0,9063 evra in je bila manjsa od zajamcene VEP, ki je na dan 31. 12. 2013 znasala 1,2042 evra.

Gibanje dejanske in zajamcene vrednosti tocke od januarja 2003 do decembra 2013 je predstavljeno na
sliki 3.

Slika 3: Dejanska in zajamcena vrednost tocke PPS od januarja 2003 do decembra 2013

—— Dejanska VEP

Zajamcena VEP
2,2

M
/[

Vrednost tocke v evrih
-
[=)}

Viri: letna porocila PPS za leta 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 in podatki Modre

zavarovalnice za leto 2013.

3 Oziroma od 3. 10. 2011 iz premozenja Modre zavarovalnice.
3% Oziroma 1,0427 evra.

36 Oziroma 1,0803 evra.
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Nominalna dejanska donosnost na letni ravni predstavlja dejansko rast VEP v enem letu. Nominalna
dejanska donosnost v letu 2013 je bila negativna in je znasala 23,99 odstotka®. V tabeli 4 je predstavljena
nominalna dejanska donosnost PPS od leta 2003 do leta 2013. Dejansko in zajamceno VEP PPS
v letu 2013 predstavljamo v prilogi 7.

Tabela 4: Donosnost PPS od leta 2003 do leta 2013
v odstotkih

Donosnost v obdobju 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Nominalna dejanska 538 5,68 14,77 20,14 28,97 (42,19) 495 (7,35 (1,34) 0,91 (23,99)
donosnost

Viri: letna porocila PPS za leta 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 in podatki Modre

zavarovalnice za leto 2013.

Modra zavarovalnica v $titth od dvanajstth mesecev v letu 2013 ni dosegla zajamcene vrednosti
sredstev PPS. Modra zavarovalnica je zato v visini razlike med dejansko in zajamceno VEP oblikovala
rezervacije za nedoseganje zajamcene vrednosti sredstev v breme svojega kapitala, ki so na 31. 12. 2013
znasale 10.912.433 evrov. Glavni razlog za nedoseganje zajamcenega donosa v letu 2013 je bila oslabitev
nalozbe PPS v delnice druzb Cimos in Elektro Ljubljana, kar je predstavljalo zmanjsanje sredstev PPS za
skupaj 14.278.232 evrov. Modra zavarovalnica je v letu 2013 ob prenosih sredstev na kritni sklad PPS ob
pridobitvi pravice zavarovancev do pokojninske rente in ob izplacilih odkupnih vrednosti v primeru smrti
zavarovancev v PPS doplacala 21.485 evrov. Doplacila v breme oblikovanih rezervacij pri Modri
zavarovalnici se nanasajo na primere, ko je bila odkupna vrednost premozenja manjSa od zajamcene
vrednosti sredstev ¢lana®.

2.1.6 Provizija za upravljanje PPS in kritnega sklada PPS

Modra zavarovalnica je bila do leta 2013 po Zakonu o pokojninskem in invalidskem zavarovanju® (ZP1Z-1)
in Odredbi o najvisjem dovoljenem odstotku vstopnih in izstopnih stroskov ter najvisji proviziji za
upravljanje vzajemnega pokojninskega sklada* upravicena do provizije za upravljanje PPS, ki je lahko
znasala najvec¢ 1,5 odstotka povprecne letne vrednosti sredstev PPS. ZPIZ-2, ki velja od 1. 1. 2013, v
Sestem odstavku 260. ¢lena doloca, da letna provizija za upravljanje pokojninskega sklada ne sme znasati
vec kot 1 odstotek od povprecne letne ciste vrednosti sredstev. Modri zavarovalnici je bila za upravljanje
PPS v letu 2013 izplacana provizija za upravljanje PPS v znesku 453.333 evrov, kar je v skladu z

omejitvami iz ZP1Z-2.

37 VEP decembra 2013 = 0,9063 evra; VEP decembra 2012 = 1,1923 evra. 0,9063 evra / 1,1923 evra = 0,7601
(negativna dejanska donosnost v visini 23,99 odstotka).

38 Osmi odstavek 313. ¢lena ZPIZ-2.

3 Uradni list RS, $t. 109/06-UPB4.

40 Uradni list RS, $t. 58/00.
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Modra zavarovalnica na podlagi sodbe Vrhovnega sodis¢a Republike Slovenije*! ni obracunavala provizije
za upravljanje kritnega sklada v breme kritnega sklada PPS.

2.2 Izracunavanje in izplacevanje pokojninskih rent

Preverili smo pravilnost vodenja ra¢unov zavarovancev, obvesCanja zavarovancev, postopkov
izracunavanja matemati¢nih rezervacij za zavarovanja, ki jih krije PPS*®, ter postopkov in nacina
izracunavanja in izplac¢evanja pokojninskih rent.

Izplacevanje rent zavarovancem se izvaja iz kritnega sklada PPS, v katerega preidejo zavarovanci, ko
izpolnijo pogoj iz ZPSPID o dopolnitvi 60 let. Ob izpolnitvi tega pogoja zavarovanci pridobijo pravico do
mesecne pokojninske rente. Visina rente je odvisna od stevila tock na polici, veljavnih tablic umtljivosti in
takrat veljavne VEP ter vsaj zajamcenega donosa. Ce zavarovanec umre, preden pridobi pravico do
pokojninske rente, pripada pravica do zavarovalne vsote v odkupni vrednosti police njegovi zapuscini in
preide kot del njegove zapuséine na njegove dedice.

V zvezi z zavarovanji, ki jih krije PPS, mora Modra zavarovalnica izracunavati in oblikovati matematicne
rezervacije, in sicer za vsako posamezno zavarovalno polico in z uporabo ustreznega aktuarskega
vrednotenja. Prvi¢ se matemati¢ne rezervacije izracunajo, ko zavarovanec izpolni pogoje za pridobitev
pravice do pokojninske rente. Racunajo se po prospektivni aktuarski metodi in so odvisne od vidine rente,
ki izhaja iz posamezne police, od starosti imetnika zavarovalne police na dan izracuna matemati¢nih
rezervacij, ustreznih tablic umrljivosti, diskontne stopnje® in predvidenih stroskov poslovanja. V letu 2013
je Modra zavarovalnica za izrac¢un matemati¢nih rezervacij uporabljala rentne tablice DAV iz leta 2004.

Ce so matemati¢ne rezervacije PPS za vse police skupaj ob zakljucku vsakega trimese¢ja visje od kritnega
sklada PPS, upravljavec PPS v svoji bilanci stanja oblikuje rezervacije iz izplacevanja pokojninskih rent
zavarovancem PPS; ki so enake razliki med matemati¢nimi rezervacijami PPS in kritnim skladom PPS.
Matematic¢ne rezervacije polic so bile na dan 31. 12. 2013 od kritnega sklada PPS vedje za 1.028.165 evrov,
zato je Modra zavarovalnica oblikovala rezervacije v vrednosti ugotovljenega primanikljaja.

2.2.1.a  Modra zavarovalnica zavarovancu ob pridobitvi pravice do pokojninske rente na podlagi
32. ¢lena ZPSPID in 15. ¢lena splosnih pogojev PPS posreduje obvestilo za izbor vrste rentnega produkta,
da dolo¢i nacin unovcenja te pravice. Zavarovanec je imetnik 2.016 tock in je lahko na podlagi
32. ¢lena ZPSPID izbiral med izplacevanjem dozivljenjske letne ali mesecne pokojninske rente brez ali z
zajamceno dobo izplacevanja 5, 10 ali 15 let. Zavarovanec je takrat izbral izplacilo dozivljenjske letne
pokojninske rente brez zajamcene dobe izplacevanja (brez moznosti izbire upravicenca), poleg tega pa
navedel upravicenca, ki bi se mu izplacevala renta za zajamcéeno dobo izplacevanja v primeru njegove
smrti. Modra zavarovalnica je zavarovanca nato obvestila, da ima pravico do navedbe upravicenca le, ce se

4V sodbi §t. G 11/2006-10 z dne 23. 1. 2007 je Vthovno sodi$¢a Republike Slovenije pritrdilo AZN, da je
obracunavanje provizije za upravljanje kritnega sklada PPS v nasprotju s predpisi.

4 Aktuarskega vrednotenja, ki se uporablja za izrac¢un matemati¢nih rezervacij, nismo preverjali. Nadzor nad
pravilnostjo izra¢unavanja matemati¢nih rezervacij na PPS, vklju¢no z nadzorom uporabe ustreznega aktuarskega
vrednotenja, izvaja AZN na podlagi 23. ¢lena ZPSPID.

4 Diskontna stopnja je enaka obrestni meri, ki se uporablja za izra¢un pokojninske rente.
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odlo¢i za rento z zajamceno dobo izplacevanja, ter ga prosila, da v primeru spremembe izbrane rente
Modro zavarovalnico o tem obvesti. Zavarovanec je posredoval novo izjavo o izbiri nacina izplacila rente,
iz katere je razvidno, da je izbral izplac¢ilo dozivljenjske letne rente z zajamceno dobo izplacevanja 10 let.
Modra zavarovalnica je na podlagi prejete izjave zavarovancu posredovala dodatek 1 k polici dodatnega
pokojninskega zavarovanja, v katerem je dolocila izplacevanje dozivljenjske letne rente z zajamceno dobo
izplacevanja 15 let in ne 10 let, kot je zavarovanec izbral, in mu tako rento izplacevala. Modra
zavarovalnica je pri tem ravnala v nasprotju z 32. clenom ZPSPID in 15. ¢lenom splosnih pogojev PPS,

saj zavarovancu ni izplacevala vrste rentnega produkta, ki ga je izbral.

Ukrep Modre zavarovalnice:
Modra zavarovalnica je avarovanca 30. 7. 2015 obvestila o nastali napaki ter ga pogvala, da labko spremeni igbiro
naiina izplacevanja pokojninske rente. Zavarovanec se do 12. 1. 2016 na obvestilo Modre zavarovalnice ni odzval.
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3. MNENJE

Revidirali smo pravilnost poslovanja Pruega pokojninskega sklada Republike Slovenije v letu 2013, ki ga upravlja
Modra zavarovalnica, d. d., Ljubljana.
Pozitivno mnenje

Menimo, da je Modra zavarovalnica, d. d., Ljubljana pti upravljanju Prvega pokojninskega sklada
Republike Slovenije v letu 2013 v vseh pomembnih pogledih poslovala v skladu s predpisi.

Pravni pouk

Tega porocila na podlagi tretjega odstavka 1. ¢lena ZRacS-1 ni dopustno izpodbijati pred sodisci in
drugimi drzavnimi organi.

Tomaz Vesel
bl
generalni drzavni revizor

Priloge: 7

Poslano:

1. Modyri zavarovalnici, d. d., Ljubljana, priporoceno;
2. Drzavnemu zboru Republike Slovenije, priporoceno;
3. arhivu.



4. PRILOGE

Priloga 1: Izkaz financnega polozZaja PPS

Ekonomska kategorija 31.12. 2013 31.12. 2012 Razlika Indeks
Znesek Struktura Znesek Struktura 2013/2012
v evtih v odstotkih v evtih v odstotkih v evtih
M @ ©) “ © ©)=@-&  D=@2)/#*100
I) SREDSTVA 33.246.827 100,0 48.398.916 100,0 (15.152.089) 69
1.  Denar in drugi ustrezniki 101.138 0,3 209.587 0,4 (108.449) 48
2.  Finané&ne naloZbe 32.900.805 99,0 43.956.977 90,8 (11.056.172) 75
2.1. Deporziti pri bankah in dana posojila 2.000.000 6,0 2.100.000 43 (100.000) 95
* Dana posojila 2.000.000 6,0 2.100.000 43 (100.000) 95
2.2. Financne nalozbe, vrednotene po posteni vrednosti skozi izkaz 21.494.096 64,7 17.302.256 35,7 4.191.840 124
poslovnega izida
* Instrumenti denarnega trga 1.189.527 3,6 494.370 1,0 695.157 241
* Dolzniski vrednostni papitji 942.976 29 2.501.406 52 (1.558.430) 38
* Delnice in drugi kapitalski instrumenti 15.231.020 45,8 13.037.221 26,9 2.193.799 117
* Enote ali delnice odprtih investicijskih skladov 4.130.573 12,4 1.269.259 2,6 2.861.314 325
2.3. Financne nalozbe, razpolozljive za prodajo 8.319.502 25,0 24.554.721 50,7 (16.235.219) 34

* Delnice in drugi kapitalski instrumenti 8.319.502 25,0 24.554.721 50,7 (16.235.219) 34




Ekonomska kategorija 31.12. 2013 31.12. 2012 Razlika Indeks
Znesek Struktura Znesek Struktura 2013/2012
v evtih v odstotkih v evtih v odstotkih v evtih

O @ ©) “ © ©)=@-&  D=@)/#*100
2.4. Financne nalozbe v posesti do zapadlosti 1.087.207 33 - - 1.087.207 -

* Dolzniski vrednostni papitji 1.087.207 33 - - 1.087.207 -
4.  Tetjatve 244.884 0,7 4.232.352 8,8 (3.987.468) 6
4.1. Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja zajamcenega donosa - - 4.003.157 8,3 (4.003.157) -
4.2. Druge tetjatve 244.884 0,7 229.195 0,5 15.689 107
8. SKUPAJ SREDSTVA 33.246.827 100,0 48.398.916 100,0 (15.152.089) 69
II. OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 33.246.827 100,0 48.398.916 100,0 (15.152.089) 69
1.  Poslovne obveznosti 54.175 0,2 78.403 0,2 (24.228) 69
1.3. Obveznosti do upravljavca vzajemnega pokojninskega sklada 27.772 0,1 55.690 0,1 (27.918) 50
1.5. Obveznosti za izplacila odkupnih vrednosti premozenja in druge 26.403 0,1 22.713 0,1 3.690 116

obveznosti do ¢lanov vzajemnega pokojninskega sklada
2.  Financne obveznosti - - 1 0,0 11) -
2.2. Druge financne obveznosti - - 11 0,0 (11 -
3. Obveznosti do ¢lanov vzajemnega pokojninskega sklada 33.192.652 99,8 48.320.502 99,8 (15.127.850) 69
3.1. Nominalna vrednost vplacanih enot premozenja 15.284.049 46,0 16.911.973 34,9 (1.627.924) 90
3.2. Vplacani presezek enot premozenja 14.517.941 43,7 16.137.247 33,3 (1.619.300) 90
3.4. Preneseni Cisti poslovni izid 13.816.308 41,5 13.814.693 28,6 1.615 100
3.5. Cisti poslovni izid poslovnega leta (10.425.6406) (31,4 1.456.589 3,0 (11.882.235) -
4.  SKUPAJ OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 33.246.827 100,0 48.398.916 100,0 (15.152.089) 69

Vir: letno porocilo PPS za leto 2013.
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Priloga 2: Izkaz poslovnega izida PPS

Ekonomska kategorija Realizacija Struktura Realizacija Struktura  Razlika Indeks
2013 2013 2012 2012 2013/2012
vevrih  vodstotkh  vevtth  vodstotkih v evtih
@ @ ©) “ © ©)=2)-4) O=a/@H10
1.  Finanéni prihodki 4.972.189 99,9  5.052.825 53,4 (80.636) 98
1.1. Prihodki od obresti 229.319 4,6 316.571 3,4 (87.252) 72
1.2. Prihodki od dividend in delezev 1.388.909 279 931.957 9,8 456.952 149
1.3. Realizirani dobicki iz finan¢nih 60.047 1,2 155.387 1,6 (95.340) 39
nalozb, pripoznanih po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega
izida
1.4. Realizirani dobicki iz financ¢nih 81.284 1,6 - - 81.284 -
nalozb, ki niso merjene po
posteni vrednosti skozi izkaz
poslovnega izida
1.5. Prihodki iz naslova spremembe 3.212.630 64,6 3.648.910 38,5 (436.280) 88
postene vrednosti finan¢nih
nalozb, pripoznanih po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega
izida
3.  Prihodki iz vplaéil upravljavca - - 4.163.697 44,0 (4.163.697) -
zaradi nedoseganja
zajamcCene donosnosti
4. Drugi prihodki 3.308 0,1 252.225 2,7 (248.917) 1
SKUPA]J PRIHODKI 4.975.497 100,0  9.468.747 100,0  (4.493.250) 53
5.  Odhodki v zvezi z 453.333 2,9 762.571 9,5 (309.238) 59
upravljanjem in poslovanjem
vzajemnega pokojninskega
sklada
5.1.  Odhodki za upravljavsko 453.333 29 762.571 9,5 (309.238) 59
provizijo
6. Finanéni odhodki 14.947.299 97,1 410.028 5,1 14.537.271 -
6.1. Odhodki za obresti 1.867 0,0 - - 1.867 -
6.2. Realizirane izgube iz financnih 9.307 0,1 2.849 0,0 6.458 327

naloZb, pripoznanih po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega
izida
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Ekonomska kategorija Realizacija Struktura Realizacija Struktura Razlika Indeks
2013 2013 2012 2012 2013/2012
vevtith  vodstotkh  vevth  vodstotkth v evtih
@ @ ©) “ ©) ©)=2)-4) 0=@/é@10
6.3. Realizirane izgube iz financnih 539.644 3,5 88.018 1,1 451.626 -

nalozb, ki niso metjene po
posteni vrednosti skozi izkaz
poslovnega izida

6.4. Odhodki iz naslova spremembe 118.249 0,8 246.758 3,1 (128.509) 48
postene vrednosti finan¢nih
nalozb, pripoznanih po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega

izida
6.6. Drugi finan¢ni odhodki 14.278.232 92,7 72.403 0,9 14.205.829 -
8.  Drugi odhodki 511 0,0 6.839.559 85,4 (6.839.048) 0
SKUPAJ ODHODKI 15.401.143 100,0  8.012.158 105,1 7.388.985 192
9. Cisti poslovni izid poslovnega (10.425.646) - 1.456.589 - (11.882.235) -
leta

Vir: letno porocilo PPS za leto 2013.



Priloga 3: Prikaz sredstev in obveznosti kritnega sklada PPS

Ekonomska kategorija 31. 12. 2013 31. 12. 2012 Razlika Indeks
2013/2012
Znesek Struktura Znesek Struktura
v evtih v odstotkih v evtih v odstotkih v evtih
O &) ) ) ®) ©=@-4  D=@/#*100
SREDSTVA 96.929.404 100,0 96.633.046 100,0 296.358 100
A. NALOZBE V NEPREMICNINE TER FINANCNE 95.574.686 98,6 93.195.511 96,5 2.379.175 103
NALOZBE
ITII. Druge finan¢ne naloZbe 95.574.686 98,6 93.195.511 96,5 2.379.175 103
1. Delnice in drugi vrednostni papitji s spremenljivim donosom in 22.860.667 23,6 18.241.275 18,9 4.619.392 125

kuponi v vzajemnih skladih

2. Dolzniski vrednostni papitji s stalnim donosom 61.105.367 63,0 59.655.472 61,8 1.449.895 102
6.  Deporziti pti bankah 11.506.404 11,9 15.104.961 15,6 (3.598.557) 76
7. Ostale finan¢ne nalozbe 102.248 0,1 193.803 0,2 (91.555) 53
B. TERJATVE 1.108.704 1,1 3.217.445 33 (2.108.741) 34
I.  Terjatve iz neposrednih zavarovalnih poslov 18.285 0,0 15.882 0,0 2.403 115
1. Tetjatve do zavarovalcev 18.285 0,0 15.882 0,0 2.403 115
ITII. Druge tetjatve 1.090.419 1,1 3.201.563 33 (2.111.144) 34
C. RAZNA SREDSTVA 246.014 0,3 220.090 0,2 25.924 112

I. Denarna sredstva 246.014 0,3 220.090 0,2 25.924 112




Ekonomska kategorija 31. 12. 2013 31. 12. 2012 Razlika Indeks
2013/2012
Znesek Struktura Znesek Struktura
v evtih v odstotkih v evtih v odstotkih v evtih
M ) ©) Q) ©) ©=-4  (M=@)/#*100
OBVEZNOSTI 96.929.404 100,0 96.633.046 100,0 296.358 100
B. KOSMATE ZAVAROVALNO-TEHNICNE 96.170.896 99,2 95.965.071 99,3 205.825 100
REZERVACIJE
II. Kosmate matematine rezetvacije 96.170.896 99,2 95.965.071 99,3 205.825 100
E. DRUGE OBVEZNOSTI 758.508 0,8 667.975 0,7 90.533 114
I.  Obveznosti iz neposrednih zavarovalnih poslov 745.169 0,8 654.636 0,7 90.533 114
1. Obveznosti do zavarovalcev 745.169 0,8 654.636 0,7 90.533 114
ITI. Druge obveznosti 13.339 0,0 13.339 0,0 0 100

Vir: letno porocilo Modre zavarovalnice za leto 2013.



Priloga 4: Izkaz poslovnega izida kritnega sklada PPS

Realizacija Struktura Realizacija  Struktura Razlika Indeks
Ekonomska kategorija 2013 2013 2012 2012 2013/2012
v evrih v odstotkih v evrih v odstotkih v evtih
) &) ©) * ®) ©=@-t) (=@/#*100
I Prenos denarnih sredstev iz pokojninskega nacrta dodatnega 4.635.473 44,7 4.943.623 44,4 (308.150) 94
pokojninskega zavarovanja
4. vzajemnega pokojninskega sklada 4.635.473 44,7 4.943.623 444 (308.150) 94
II.  Prihodki naloZb 5.731.943 55,3 6.180.181 55,6 (448.238) 93
1. Prihodki iz dividend in delezev v druzbah 692.706 6,7 644.984 5,8 47.722 107
1.3. Pribodki iz dividend in drugih delegev v dobiikn v drugih drugbab 692.706 6,7 644.984 5,8 47.722 107
2. Prihodki drugih nalozb 5.039.237 48,6 5.535.197 49,8 (495.960) 91
2.2. Pribodki od obresti 3.032.911 29,3 3.271.200 294 (238.289) 93
2.3. Drugi pribodki nalogh 2.006.326 19,3 2.263.997 204 (257.671) 89
2.3.1. Prevrednotovalni finan¢ni prihodki 2.005.840 19,3 2.263.192 20,4 (257.352) 89
2.3.2. Drugi financni prihodki 486 0,0 805 0,0 (319) 60
SKUPAJ PRIHODKI 10.367.416 100,0 11.123.804 100,0 (756.388) 93
ITI.  Odhodki za Skode 5.983.681 57,7 5.839.949 52,5 143.732 102
1. Obracunani zneski skod 5.983.681 57,7 5.839.949 52,5 143.732 102
IV.  Sprememba ostalih ¢istih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij (+/-) (205.825) 2,0 (787.094) 7,1 (581.269) 26
1. Sprememba matemati¢nih rezervacij (+/-) (205.825) 2,0 (787.094) 7,1 (581.269) 26




Realizacija Struktura Realizacija  Struktura Razlika Indeks
Ekonomska kategorija 2013 2013 2012 2012 2013/2012
v evrih v odstotkih v evrih v odstotkih v evtih
) &) ©) * ®) ©=@-t) (=@/#*100
VI.  Odhodki naloZb 4.177.910 40,3 4.496.761 40,4 (318.851) 93
2. Odhodki za upravljanje sredstev, odhodki za obresti in drugi finanéni 2.186.853 21,1 3.410.116 30,7 (1.223.263) 64
odhodki
3. Prevrednotovalni financ¢ni odhodki 1.693.058 16,3 525.845 4,7 1.167.213 322
4. Izgube pri odtujitvah nalozb 297.999 2,9 560.800 5,0 (262.801) 53
SKUPAJ] ODHODKI 10.367.416 100,0 11.123.804 100,0 (756.388) 93
VII. IZID KRITNEGA SKLADA 0 0 -

Vir: letno porocilo Modre zavarovalnice za leto 2013.
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Priloga 5: NaloZbe PPS na dan 31. 12. 2013 in 31. 12. 2012

Nalozba 31.12. 2013 31.12. 2012 Razlika Indeks
Znesek Struktura Znesek Struktura 2013/2012
v evtih v odstotkih v evtih v odstotkih v evtih
M @ ©) “ © ©)=@-4  0Fo/¢H1w
Trzne delnice 15.231.020 458 13.037.221 26,9 2.193.799 117
Netrzne delnice 7.976.312 24,0 24.211.532 50,0 (16.235.220) 33
Obveznice 5.568.667 16,8 3.295.186 6,8 2.273.481 169
Delezi 343.189 1,0 343.189 0,7 0 100
Deporziti 2.000.000 6,0 2.100.000 4.4 (100.000) 95
Kratkoroc¢ni vrednostni papitji 1.189.528 3,6 494.370 1,0 695.158 241
Investicijski kuponi 592.089 1,8 475.479 1,0 116.610 125
Denarna sredstva 101.138 0,3 209.587 0,4 (108.449) 48
Ostale terjatve 244.884 0,7 4.232.352 8,8 (3.987.468) 6
Skupaj 33.246.827 100,0 48.398.916 100,0  (15.152.089) 69

Vir: podatki Modre zavarovalnice.
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NalozZba 31.12. 2013 31.12. 2012 Razlika Indeks
Znesek Struktura Znesek Struktura 2013/2012
v evrih v odstotkih v evtrih v odstotkih v evrih
@ @ ©) “ © ©=2-@4) ()=@/@H100
Delnice 13.962.364 14,4 11.777.538 12,2 2.184.826 119
Obveznice 56.497.825 58,3 55.104.588 57,0 1.393.237 103
Zakladne menice 3.701.827 3,8 4.550.884 47 (849.057) 81
Potrdilo o vlogi 905.716 0,9 - - 905.716 -
Deporziti 11.506.404 11,9 15.104.961 15,6 (3.598.557) 76
Investicijski kuponi 9.000.550 9,3 6.657.540 6,9 2.343.010 135
Denarna sredstva 246.014 0,3 220.090 0,2 25.924 112
Terjatve 1.108.704 1,1 3.217.445 33 (2.108.741) 34
Skupaj 96.929.404 100,0 96.633.046 100,0 296.358 100

Vir: podatki Modre zavarovalnice.
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Priloga 7: Dejanska in zajamcena VEP (tocke) PPS v letu 2013

v evtih

Mesec in leto

Dejanska vrednost tocke

Zajamcena vrednost tocke

December 2012
Januar 2013
Februar 2013
Marec 2013
April 2013

Maj 2013

Junij 2013

Julij 2013
Avgust 2013
September 2013
Oktober 2013
November 2013

December 2013

1,1923
1,1707
1,1752
1,1658
1,2000
1,2093
1,2211
1,2205
1,2218
1,2137
1,2315
1,2540

0,9063

1,1923
1,1933
1,1942
1,1952
1,1962
1,1972
1,1982
1,1992
1,2002
1,2012
1,2022
1,2032

1,2042

Vir: podatki Modre zavarovalnice.
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Bdimo nad potmi

Javnega denarja

Racunsko sodiSce Republike Slovenije

The Court of Audit of the Republic of Slovenia
Slovenska cesta 50, 1000 Ljubljana, Slovenija
tel.: +386 (0) 1 478 58 00

fax: +386 (0) 1 478 58 91

sloaud@rs-rs.si

WWW.rS-rs.si
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