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1 Predstavitev upravljavca

1.1 Osnovni podatki o upravljavcu

Upravljavec: Modra zavarovalnica, d. d.
Sedez: Dunajska cesta 119, Ljubljana
Predsednik uprave: Borut Jamnik

Clan uprave: mag. Matija Debelak

Stevilo zaposlenih: 54 oseb

Osnovni kapital: 152,2 milijona evrov

Sredstva v upravljanju: 1,2 milijarde evrov

VPS v upravljanju: KVPS, ZVPSJU, PPS

KS v upravljanju: KS PPS, KS MR

Stevilo zavarovancev v VPS: 259 tiso¢
Stevilo prejemnikov pokojninskih rent: 16 tiso&

Poslovno politiko Modre zavarovalnice sooblikujejo tudi zavarovanci, saj polovica ¢lanov nadzornega
sveta predstavlja zavarovance. Na prvi skupscini dne 9. 12. 2011 so bili za obdobje 5 let imenovani
naslednji ¢lani nadzornega sveta:

e dr. Ales Groznik, predsednik,

e Bojan Zupandic, predstavnik zavarovancev, namestnik predsednika

e Branimir Strukelj, Clan, predstavnik zavarovancev,

e Dario Radesic, ¢lan,

¢ Goran Bizjak, ¢lan, predstavnik zavarovanceyv,

e Marino Furlan, ¢lan.

Modra zavarovalnica je najvecja upravljavka pokojninskih skladov

Ob koncu leta 2014 je dodatno pokojninsko zavarovanje na slovenskem trgu ponujalo 10 izvajalcev. Stirje
izvajalci (Abanka, Banka Koper, Zavarovalnica Generali in Modra zavarovalnica) so upravljali pet
vzajemnih pokojninskih skladov, tri pokojninske druzbe (Pokojninska druzba A, Skupna pokojninska
druzba in Moja nalozba) in tri zavarovalnice (Prva osebna zavarovalnica, Zavarovalnica Triglav in Adriatic
Slovenica) pa so pokojninsko zavarovanje ponujale v obliki kritnih skladov. Vsi izvajalci skupaj smo iz
naslova dodatnega pokojninskega zavarovanja konec leta 2014 upravljali 1,893 milijarde evrov sredstev
¢lanov/zavarovancev.

Modra zavarovalnica je trzni delez zbranih sredstev dodatnega pokojninskega zavarovanja v letu 2014 v
primerjavi z letom 2013 ohranila in znaSa 45 odstotkov, delez vklju€enih zavarovancev/¢lanov pa se je
zviSal na 48 odstotkov.
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Slika 1: Pokojninski skladi/izvajalci (Cista vrednost sredstev v upravljanju 31. 12. 2014; v mio EUR)
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(KVPS) (zvPSJu)

Vir: Dnevnik, 19. 2. 2015

Letne donosnosti pokojninskih skladov v letu 2014 so bile precej viSje od donosnosti v letu 2013. Vsi
pokojninski skladi so dosegli ve¢ kot zajam&en donos. Pri tem so bile donosnosti skladov KVPS in
ZVPSJU, v upravljanju Modre zavarovalnice, konsistentno visoke; v letu 2014 so dosegle 6,52 odstotkov
in 5,43 odstotkov. V trilethem obdobju so sredstva obeh skladov beleZila donosnost dobrih 16 odstotkov
0z. 18 odstotkov, kar preracunano na letno raven znasa 5,1 odstotno donosnost za KVPS 0z. 5,7 odstotno
donosnost za ZVPSJU.

Dosezene donosnosti pokojninskih skladov so v letu 2014 precej razlicne. Padanje zahtevane donosnosti
zlasti obveznic Republike Slovenije v drugi polovici leta 2013 in v zaCetku leta 2014, je imelo za posledico
pomembno rast njihove trzne vrednosti. Nekateri upravljavci so v portfelje pokojninskih skladov vklju€evali
tudi slovenske delnice, ki so zaradi napovedanih privatizacij v lanskem letu dosegale zelo visoke
donosnosti. V nekaterih primerih je trzna vrednost precej presegla odplaéno vrednost in nekateri
upravljavci pokojninskih skladov so v danih trznih razmerah prevrednotili takSne obveznice z odplacne na
trzno vrednost. V tem primeru so s spremembo vrednotenja dosegli vi§jo donosnost pokojninskih skladov,
kot ¢e do prevrednotenja ne bi priSlo. Modra zavarovalnica metode vrednotenja sredstev pokojninskih
skladov ni spreminjala.
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Slika 2: Letna in triletha donosnost ponudnikov pokojninskih zavarovanj
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Vir: Dnevnik, 19. 2. 2015
Modra zavarovalnica je najvecja izplacevalka dodatnih pokojnin

V letu 2014 je Modra zavarovalnica dodatno pokojnino izpladevala 15.717 zavarovancem. 5.253
zavarovancev je prejemalo pokojninsko rento iz naslova dodatnega pokojninskega zavarovanja drugega
stebra (Modra renta) in 10.464 zavarovancev iz naslova dodatnega pokojninskega zavarovanja pri Prvem
pokojninskem skladu - zamenjava za pokojninske bone.

IzplaCevanje dodatnih pokojnin se izvaja prek dveh kritnih skladov, ki sta vklju¢ena v izkaze Modre

zavarovalnice kot lo¢eno premozZenje, namenjeno izklju¢no poplailu obveznosti do zavarovancev

posameznega kritnega sklada:

o Kritni sklad PPS, iz katerega se od avgusta 2004 izplaCujejo dodatne pokojninske rente iz naslova
zamenjanih pokojninskih bonov,

¢ Kritni sklad Modra renta, ki od decembra 2011 izpla€uje dodatne pokojnine/pokojninske rente iz
naslova dodatnega pokojninskega zavarovanja.

Kapitalska mo¢ Modre zavarovalnice je jamstvo za varnost prihrankov

Osrednji strateski cilj Modre zavarovalnice je graditi zaupanje in zagotavljati varnost pokojninskih
prinrankov zavarovancev, ki ga dosega s strokovnim upravljanjem in visokim varnostnim kapitalom.
Klju¢na konkurenéna prednost Modre zavarovalnice je njena kapitalska moc€, kar je najpomembnejsi

7
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dejavnik varnosti privarevanih sredstev. Varnost prihrankov zavarovancev Modre zavarovalnice se glede
na rast njenega kapitala z leti $e povecuje. Konec leta 2014 je kapital Modre zavarovalnice dosegel 209
milijonov evrov, kar je za 66 milijonov evrov vec€ kot konec leta 2011. Med vsemi specializiranimi ponudniki
dodatnega pokojninskega zavarovanja je Modra zavarovalnica kapitalsko najmocnej$a in najbolj varna
zavarovalnica.

1.2 Predstavitev vzajemnih pokojninskih skladov in kritnih skladov v upravljanju Modre
zavarovalnice

Modra zavarovalnica upravlja tri vzajemne pokojninske sklade, vodene in izkazane kot lo€ena premozenja
v lasti zavarovancev/¢lanov posameznega sklada, in lo¢eno od lastnega premozenja:
o Zaprti vzajemni pokojninski sklad za javne usluzbence (ZVPSJU),

o Kapitalski vzajemni pokojninski sklad (KVPS),
¢ Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije (PPS).

Modra zavarovalnica je konec leta 2014 upravijala 894 milijonov evrov sredstev zavarovancev,
namenjenih dodatni pokojnini oziroma dodatni finanéni varnosti posameznika ob upokaojitvi.

Zaprti vzajemni pokojninski sklad za javne usluzbence (ZVPSJU)

ZVPSJU je zaprt vzajemni pokojninski sklad, namenjen izkljuéno javnim usluzbencem. Ustanovljen je z
namenom zbiranja sredstev iz dohodkov javnih usluzbencev na njihovih osebnih racunih in skozi njihovo
upravljanje zagotavlja pravice do dodatne starostne pokojnine ali druge pravice, dolo€ene s pokojninskim
nacrtom. Poleg premij, ki jih v sklad placujejo delodajalci, lahko premije placujejo tudi javni usluzbenci
sami in tako poskrbijo za Se viSjo dodatno pokojnino ter izkoristijo dav€éno olajSavo. Modra zavarovalnica,
kot upravljavka sklada, jam¢i za zajam&en donos privar€evanih sredstev.

Kapitalski vzajemni pokojninski sklad (KVPS)

KVPS je odprt pokojninski sklad, namenjen izvajanju individualnih in kolektivnih pokojninskih nacrtov
dodatnega pokojninskega zavarovanja. V skladu lahko var€uje vsak, ki je zavarovanec ali uzivalec pravic
iz obveznega pokojninskega zavarovanja. Zavarovancem varéevanje v KVPS zagotavlja finanéno varnost
po upokojitvi, saj bodo poleg pokojnine iz obveznega zavarovanja prejemali tudi dodatno pokojnino. Modra
zavarovalnica, kot upravljavka sklada, jamci za zajam&en donos privar€evanih sredstev.

Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije (PPS)

PPS je posebna oblika pokojninskega sklada, ki ga v svojem imenu in za raCun zavarovancev upravlja
Modra zavarovalnica. Namenjen je izkljuéno kritju izplacila pokojninskih rent iz zavarovalnih polic
dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki so se oblikovale z zamenjavo za pokojninske bone. Od 1.
januarja 2003 naprej je PPS zaprt vzajemni pokojninski sklad in dodatna vplacila ali vklju€itve niso mozne.
Modra zavarovalnica, kot upravljavka sklada, jamci za zajam&en donos privaréevanih sredstev.
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Tabela 1: Podatki za pokojninske sklade Modre zavarovalnice, d. d. (december 2014)

Stevilo

Podatki za Stevilo élanov/ delodajalcev/ ViSina sredstev v
december 2014 Zzavarovancev zavezancev upravljanju v mio EUR

KVPS - Kapitalski vzajemni pokojninski

sklad 27.216 294 172

ZVPSJU - Zaprti vzajemni pokojninski

sklad za javne usluzbence 207.345 1.926 692
namenjen le fizi€nim

PPS - Prvi pokojninski sklad 25.042 osebam 30

SKUPAJ 259.603 2.220 894

Kritni sklad Prvega pokojninskega sklada (KS PPS)

KS PPS je logeno premozenje, oblikovano 13. 7. 2004 za vse zavarovance, ki so dopolnili 60 let in s tem
pridobili pravico do rente. Vsak zavarovanec ob pridobitvi pravice izbere pripadajoCo obliko pokojninske
rente. Zavarovancem z 2.000 toCkami ali manj se pokojninska renta lahko izplaga v enkratnem znesku.
Zavarovanec z veC kot 2.000 to¢kami na zavarovalni polici lahko izbira med dozivljenjsko pokojninsko
rento in dozivljenjsko pokojninsko rento z zajaméeno dobo izpladevanja. Zavarovancem med 2.000 in
5.000 to¢kami se pokojninska renta lahko izplacuje tudi enkrat letno. ZajamCena doba izplaCevanja je
dologena na 5, 10 ali 15 let. Ce zavarovanec umre med zajaméeno dobo izpladevanja, se pokojninska
renta do izteka zajam&ene dobe izplaCuje njegovim upraviéencem oziroma dedi¢em.

Kritni sklad Modra renta

Rentno pokojninsko zavarovanje je namenjeno izplaCilu pokojninskih rent iz naslova dodatnega
pokojninskega zavarovanja. Vsak zavarovanec lahko ob sklenitvi rentnega pokojninskega zavarovanja
izbere eno izmed oblik doZivljenjskih rent in s tem uveljavi pravico do dodatne starostne pokojnine.

Modra zavarovalnica zavarovancem nudi pester izbor kar 24 razli¢nih oblik dodatnih pokojnin v okviru
naslednjih Stirih sklopov rent::

e klasi¢no Modro rento
Dozivljenjska mesecna pokojninska renta brez zajam€enega obdobja izplaCevanja.

e Modro rento z zajaméeno dobo izplacevanja

Dozivljenjska mese€na pokojninska renta z zajam¢enim obdobjem izplacevanja (5, 10, 15, 20 let).

e pospeseno Modro rento s polnim jamstvom

DozZivljenjska pokojninska renta z zajamCenim mesecnim obdobjem izplacevanja od 1 do 10 let
(pospeSeno mesecno izplacevanje in jamstvo za primer smrti), sledi letno izplaCevanje rente v znesku, ki
je enak viSini predhodnega meseénega zneska.
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e pospeseno Modro rento z omejenim jamstvom

Dozivljenjska pokojninska renta z zajamc€enim mesecnim obdobjem izpladevanja od 2 do 10 let
(pospedeno mesecno izplaCevanje in jamstvo za primer smrti od 1 do 9 let); sledi letno izplaéevanje rente
v znesku 12 EUR.

Tabela 2: Podatki za kritne sklade Modre zavarovalnice d. d.

Stevilo
prejemnikov Visina sredstev v

rente v letu upravljanju v mio EUR na Vrednost neto izplaéil v
2014 dan 31. 12. 2014 letu 2014 v mio EUR

KS PPS - Kritni sklad Prvega

pokojninskega sklada 10.464 102 5,8
KS MR — Kritni sklad modra renta 5.253 28 7,1
SKUPAJ 15.717 130 12,9

Modri krovni
pokojninski sklad

Sklad zivljenjskega cikla

Modra zavarovalnica je kot prva v Sloveniji konec leta 2014 ponudila moznost varCevanja v skladu
Zivljenjskega cikla. Z novo obliko se nadgrajuje dosedanja ureditev dodatnega pokojninskega zavarovanja
in omogocCa starosti ter naklonjenosti tveganju primerno nalozbeno politiko, s katero se plemenitijo
sredstva za dodatno pokojnino. Sredstva se s staranjem var€evalca premikajo iz bolj tveganega v manj
tvegan podsklad in so v tistem podskladu, ki je za &lana v dolodenem trenutku najprimernejsi. Clan
krovnega sklada potuje skozi tri podsklade, ki se med seboj razlikujejo po nalozbenem cilju ter vrsti nalozb:

Dinami¢ni modri podsklad izvaja najbolj agresivno naloZbeno politiko, ki

el

Dinamicni :
Modri podsklad 50. leta starosti, ki imajo do upokojitve najdlje in si zaradi dolgoro€nosti
Primerno: varCevanja lahko privoscijo vec€ tveganja.

zado B0 let >

Preudarni modri podsklad izvaja bolj umirjeno nalozbeno politiko in je
namenjen srednji starostni skupini posameznikov, ki so za vi§ji donos

Preudarni ) .. . . . . .
Modri podsklad pripravljeni zmerno tvegati. Primeren je za posameznike med 50. in 60.
Primerno letom starosti.

od 50 do 60 let
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Zajamc€eni modri podsklad izvaja najbolj konservativno nalozbeno
politiko, ki zagotavlja najmanj zajamcCeni donos. Namenjen je
posameznikom starejSim od 60 let, ki so tik pred upokaoijitvijo in bodo
privarCevana sredstva zaceli koristiti v kratkem oziroma tistim, ki k
tveganju niso nagnjeni in raje varcujejo z zajamceno donosnostjo.

Zajamceni

Modri podsklad %
Primerno:

nad B0 let

I

Ko ¢lan doseze mejno starost prehoda v manj tvegan podsklad, se njegova nova vplacila avtomati¢no
preusmerijo, do tedaj zbrana sredstva pa se prenesejo najkasneje v treh letih. Prenos upravljavec izvede
v trenutku, ko s skrbnostjo strokovnjaka presodi, da je to za ¢lana najugodnejSe. Lahko pa trenutek
prenosa zahteva tudi Clan sam. Nova ureditev za varCevalce ni obvezna, saj je omogocena tudi
samostojna izbira podsklada ob vklju€itvi ter moZnost spremembe podsklada enkrat letno. Edina omeijitev
je, da varCevalec ne sme varCevati v skladu, ki je bolj tvegan od tistega, v katerega sodi glede na starostno
skupino.

2 Predstavitev Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije

2.1 Osnovni podatki o PPS

Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije je od leta 2003 zaprt vzajemni pokojninski sklad, ki ga od
oktobra 2011 v svojem imenu in za ra¢un zavarovancev/¢lanov upravlja Modra zavarovalnica, d. d., pred
tem pa ga je upravljala Kapitalska druzba, d. d. Namen upravljanja je zagotavljanje kritja za izpolnitev
obveznosti iz zavarovalnih polic dodatnega pokojninskega zavarovanja.

Polica dodatnega pokojninskega zavarovanja je zavarovalna polica, pri kateri zavarovanec/¢lan prevzema
naloZbeno tveganje nad 1-odstotnim zajamc&enim donosom, za katerega jam¢i Modra zavarovalnica, d. d.
Zavarovalna polica ni prenosljiva in je ni mogoCe zastaviti. Zavarovanec/Clan nima pravice zahtevati
izplacila odkupne vrednosti police.

PremozZenje PPS obsega premozenje, ki pripada policam dodatnega pokojninskega zavarovanja PPS v
obdobju, preden zavarovanci/€lani izpolnijo pogoje za pridobitev pravice do pokojninske rente in preidejo
v kritni sklad PPS.

Na podlagi Zakona o Prvem pokojninskem skladu Republike Slovenije in preoblikovanju pooblas&enih
investicijskih druzb (v nadaljevanju: ZPSPID) se je julija 2004 oblikoval Kritni sklad PPS. Kritni sklad PPS
je lo€eno premozenje, namenjeno kritju obveznosti iz naslova izplacil pokojninskih rent, ki se je oblikovalo
z izloCitvijo iz premoZenja varCevalnega dela sklada.

Stevilo &lanov v skladu PPS se zmanj$uje zaradi rednih prenehanj (uveljavitev pravice do pokojninske
rente) in izrednih prenehanj (smrt zavarovancev/¢lanov pred pridobitvijo pravice do pokojninske rente).
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2.2 Poslovanje PPSv letu 2014

2.2.1 Okolje poslovanja

2.2.1.1 Makroekonomske razmere v Sloveniji

Rast BDP je bila v letu 2014 najvi§ja po zaCetku krize in je znaSala 2,6 odstotka. K rasti gospodarske
aktivnosti je najvel prispeval izvoz. V letu 2014 se je povecala tudi domaca potrosnja, spodbujena
predvsem z okrepljeno investicijsko dejavnostjo, ob okrevanju razmer na trgu dela pa se je po dveh letih
obcutnih padcev poveclala tudi potroSnja gospodinjstev. UMAR v svoji jesenski napovedi za leto 2015
napoveduje 1,6 — odstotno rast bruto domacega proizvoda.

Letna in povprec¢na stopnja rasti cen Zivljenjskih potrebS&in v Sloveniji sta v letu 2014 znasali 0,2 odstotka.
V letu 2013 je bila letna inflacija vi§ja, in sicer 0,7 — odstotna, povprec¢na pa 1,8 odstotna.

Stopnja registrirane brezposelnosti je decembra 2014 znasala 13,0 odstotkov in se je glede na konec leta
2013 nekoliko znizala. Povpre¢na mesecna neto placa za december 2014 je znasala 1.021 evrov in je bila
za priblizno 15 evrov vi§ja od povprecne meseéne neto place za leto 2014.

2.2.1.2 Finanéni trgi

Obrestne mere

Referenéna medbanéna obrestna mera na obmocju evra, Sestmese¢ni EURIBOR, je leto 2014 zacela pri
vrednosti 0,389 odstotka in do konca leta padla na 0,17 odstotka. Najvecji vpliv na gibanje medbancnih
obrestnih mer je imela Evropska centralna banka, ki je v letu 2014 vodila ekspanzivno monetarno politiko.

Slika 3: Gibanje donosnosti do dospetja desetlethe nemske drzavne obveznice, slovenske drzavne obveznice in
6m EURIBOR v letu 2014 (v %)
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Donosnost nem$ke desetletne drzavne obveznice se je v letu 2014 znizala. Padec zahtevane donosnosti
je predvsem posledica dejstva, da so v Evropi cene zivljenjskih potrebs¢€in rasle le minimalno, Evropska
centralna banka pa je izvajala ukrepe ekspanzivne monetarne politike s ciljiem prepreciti deflacijo. Znizala
se je tudi zahtevana donosnost slovenske drzavne obveznice.

Devizni tecaj

Vrednost ameriSkega dolarja se je v primerjavi z evrom v letu 2014 povecala za 12 odstotkov. Konec leta
2014 je te€aj znaSal 1,21 ameri8kega dolarja za en evro. TeCaj ameriSkega dolarja se je zacel strmo
vzpenjati v drugi polovici 2014, kot posledica razlik med monetarnima politikama na obeh straneh
Atlantika; v ZDA se monetarna politika zaostruje, v Evropi pa je $e naprej izrazito ohlapna.

Trg lastnisSkega kapitala

V letu 2014 so se vrednosti delniskih indeksov v povprecju zviSale za 16 odstotkov, merjeno v evrih. Najve¢
so v povprecju pridobile slovenske in ameriSke delnice. Slovenske delnice so dosegle donosnost v visini
19,5 odstotka, ameriSke pa 23 odstotkov. Japonske in evropske delnice so dosegle donosnosti v viSini 7
oziroma 3 odstotke.

Slika 4: Gibanje slovenskega borznega indeksa SBI TOP in nekaterih tujih borznih indeksov v letu 2014 merjeno v
evrih (indeks: 31. 12. 2013 = 100)
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Trg dolzniSkega kapitala

Indeks evropskih drzavnih obveznic (IBOXX EUR Sovereigns TR index) je v letu 2014 pridobil 13
odstotkov. Gibanje indeksa je v veliki meri zaznamovalo kréenje kreditnih pribitkov, kar je posledica
umirjanja finanéne krize in njenih posledic ter ukrepov centralnih bank. Indeks evropskih podjetniskih
obveznic (IBOXX EUR Corporates TR index) je na vrednosti pridobil 8,2 odstotka.

Slovenske drzavne obveznice v letu 2014 niso zaostajale za rastjo evropskih drzavnih obveznic. V
povpreCju so slovenske likvidne evrske obveznice pridobile ve¢ kot 12 odstotkov vrednosti, njihova
zahtevana donosnost pa se je ob tem znizala za 2,6 odstotne tocke.

2.2.2 Rezultati poslovanja PPS
2.2.2.1 Rezultati upravljanja

V obdobju od januarja do decembra 2014 je dejanska donosnost znaSala -1,04 odstotkov, zajam¢éena pa
1,00 odstotek.

Dejanska Cista vrednost sredstev je konec decembra 2014 dosegla 29.700.140 evrov in je bila za
10.575.310 evrov nizja od zajam€ene vrednosti sredstev, ki je znaSala 40.275.450 evrov. Razlog za
nedoseganje zajam&ene donosnosti so oslabitve domacih netrznih lastniskih nalozb.

Slika 5: Primerjava dejanske in zajam&ene donosnosti PPS
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2.2.2.2 Nalozbena politika PPS

Modra zavarovalnica, d. d., je 17. februarja 2014 prejela odlo¢bo Agencije za zavarovalni nadzor, s katero
je rok za uskladitev strukture nalozb sklada PPS z zakonskimi zahtevami podaljSala do 31. oktobra 2016,
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razen za nalozbi v druzbi Certa, d. d., in Premogovnik Velenje, d. d., kjer je bil rok podaljSan do 31. maja
2014, vecino nalozb v poslovne deleze druzb z omejeno odgovornostjo pa bo potrebno odsvoijiti. Vecina
nalozb je bila v letu 2014 usklajena z zakonskimi zahtevami, med drugim tudi nalozbi v druzbi Certa, d. d.,
in Premogovnik Velenje, d. d.

Osnovni cilj upravijavca v letu 2014 je bil prestrukturiranje portfella PPS, v prvi vrsti zmanjSanje
izpostavljenosti do netrznih lastniSkih nalozb. Delno ali v celoti se je znizala izpostavljenost do 9 lastniskih
nalozb v skupni vrednosti 2.248.059 evrov.

S ciliem pospeSsitve prodajnih aktivnosti nalozb in uskladitve strukture PPS se je februarja 2013 posodobil
Akcijski nacrt prodaje lastniskih nalozb sklada PPS. Pripravila se je tudi posodobitev strategije upravljanja
sklada PPS.

PPS je imel v letu 2014 prilive iz naslova prodaj delniSkih nalozb, dividend ter zapadlih glavnic in obresti
obveznic, kratkoro&nih vrednostnih papirjev in depozitov. Skladno z nalozbeno politiko in pri¢akovanimi
likvidnostnimi potrebami so se prilivi investirali v obvezniSke nalozbe, kratkorocne vrednostne papirje in
bancne depozite. Pri nalaganju sredstev upravljavec sledi kriterijem varnosti, likvidnosti in donosnosti
nalozb.

PPS je imel v letu 2014 odlive iz naslova prenosa sredstev v Kritni sklad PPS ob pridobitvi pravice
zavarovancev do pokojninske rente, odlive ob izplacilu odkupnih vrednosti v primeru smrti zavarovancev
in ob placilu upravljavske provizije Modri zavarovalnici, d. d.

Vrednost premozenja PPS je na dan 31. decembra 2014 znaSala 30.042.939 evrov.

LastniSke nalozbe v strukturi nalozb so vrednostno predstavijale 67,3 odstotkov, od teh je bilo 85,6
odstotkov trznih nalozb.

Tabela 3: Struktura nalozb PPS na dan 31. 12. 2014

Razred Vrednost v EUR Delez v sredstvih
Delnice 18.929.740 63,0 %
Investicijski kuponi - obveznice 3.984.101 13,3 %
Obveznice 3.099.401 10,3 %
Posojila in depoziti 1.580.000 53 %
Delezi 696.114 23%
Denarna sredstva 679.380 22%
Investicijski kuponi - delnice 603.750 2,0%
Kratkoro€ni vrednostni papirji 446.597 15%
Ostale terjatve 23.856 0,1%
Sredstva skupaj 30.042.939 100,0 %

Vse nalozbe PPS so bile konec leta 2014 nominirane v evrih.

15



medra _
zavarovalnica

2.2.3 Pomembnejsi podatki o skladu

2.2.3.1 Podatki o élanih PPS

Vsak zavarovanec/Clan PPS, imetnik police, ima evidentirane enote premozenja (tocke), pridobljene z
zamenjavo pokojninskih bonov, na osebnem kapitalskem raunu. Lahko ima veC polic, vodenih na
enotnem osebnem kapitalskem racunu, pri Eemer se pri uveljavitvi pravice do pokojninske rente uposteva
vsota vseh enot premozenja (tock) v lasti zavarovanca/Clana.

Po stanju na dan 31. decembra 2014 je bilo v PPS vklju€enih 25.042 zavarovancev/¢lanov, ki so imeli
skupaj 33.113.089 enot premozenja (tock).

Struktura zavarovancev/¢lanov po starosti in spolu

Za vodenje in vzdrzevanje podatkovnih zbirk o zavarovancih PPS se podatki zbirajo neposredno od
posameznika, na katerega se nanasajo. V primeru nepopolnih podatkov Modra zavarovalnica, d. d., za
namene izvajanja izplaCevanja pokojninskih rent pridobiva podatke tudi iz Centralnega registra
prebivalstva (CRP), kot to dolo¢a ZPSPID. CRP je osrednja podatkovna baza z najosnovnejSimi podatki
0 prebivalstvu Slovenije, zato podatkov o prebivalcih, ki ne Zivijo na podrocju Republike Slovenije,
upravljavec ne more pridobiti.

Tabela 4: Struktura zavarovancev/€lanov po spolu in starosti na dan 31. decembra 2014

Starost Skupaj MosKki Zenske
11 do 20 let 27 15 12
21 do 30 let 1.526 741 785
31 do 40 let 2.244 1.080 1.164
41 do 50 let 9.481 3.442 6.039
51 do 60 let 11.640 4.090 7.550
61 do 70 let 103 46 57
71 do 80 let 8 3 5
81 do 90 let 6 4 2
91 do 100 let 4 0 4
101 do 110 let 1 0 1
SKUPAJ 25.042 9.422 15.620

Pri starostni strukturi zavarovancev/¢lanov je treba poudariti, da so pri zavarovancih/€lanih, starejSih od
60 let, upostevani podatki o umrlih imetnikih polic, za katere njihovi dedici e niso poslali zahtevka za
izplacilo pripadajoCe zavarovalne vsote v viSini odkupne vrednosti police oziroma izplailo Se ni bilo
izvr§eno, imamo pa podatek o datumu smrti zavarovanca na podlagi podatkov, pridobljenih iz CRP.

2.2.3.2 Cista vrednost sredstev PPS

Tabela 5: Cista vrednost sredstev PPS v EUR
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Postavka 31. 12. 2014 31. 12. 2013 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010

Cista vrednost sredstev VPS 29.700.140 33.192.652 48.320.502 53.103.846 59.319.784

Tabela 6 prikazuje dejanske Ciste in zajam&ene vrednosti sredstev ter presezek sredstev na obracunski
dan v poslovnem letu.

Tabela 6: Dejanska &ista in zajamc&ena vrednost sredstev PPS v poslovnem letu 2014, v 000 EUR

Cista vrednost

sredstev  Zajam€ena vrednost sredstev Presezek sredstev
Januar 34.418 43.728 -9.310
Februar 34.495 43.378 -8.884
Marec 34.192 43.063 -8.871
April 34.170 42.746 -8.576
Maj 34.574 42.377 -7.802
Junij 31.215 42.122 -10.907
Julij 30.280 41.844 -11.563
Avgust 29.651 41.598 -11.948
September 30.572 41.218 -10.646
Oktober 30.239 40.830 -10.590
November 31.032 40.584 -9.552
December 29.700 40.275 -10.575

Razlog za nedoseganje zajam¢ene donosnosti je oslabitev najvecje nalozbe sklada na dan 31. 12. 2013,
t. j. delnic druzbe Cimos, d. d. (13.104.892 evrov) in dodatna oslabitev te nalozbe na dan 30. 6. 2014
(4.700.668 evrov). Skupno sta navedeni oslabitvi nalozbe v druzbo Cimos, d. d., pomenili zniZzanje
sredstev sklada za 17.805.560 evrov.

2.2.3.3 Stevilo enot premozenja

Tabela 7: Stevilo enot premozenja

Postavka 31.12. 2014 31. 12. 2013 31. 12. 2012 31.12.2011 31.12. 2010

Stevilo enot premoZenja 33.113.089 36.626.046 40.527.134 44.945.551 49.537.713

2.2.3.4 Izplacila odkupnih vrednosti sredstev

Zavarovalna polica dodatnega pokojninskega zavarovanja PPS je zavarovalna polica, ki
zavarovancu/Clanu zagotavlja naslednje pravice:
e pravico do pokojninske rente, ki jo pridobi imetnik z dopolnjenim 60. letom starosti;
zavarovanci/Clani, ki so bili na dan 13. julija 2004 starejSi od 60 let, so pridobili pravico do
pokojninske rente s 13. julijem 2004 (redno prenehanje ¢lanstva);
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e Ce zavarovanec/¢lan umre pred pridobitvijo pravice do pokojninske rente, pripada pravica do
zavarovalne vsote v viSini odkupne vrednosti police njegovi zapuscini in preide kot del njegove
zapuscCine na njegove dedice (izredno prenehanje ¢lanstva).

Redno prenehanje ¢lanstva

Zavarovanci/Clani, ki dopolnijo starost 60 let, pridobijo pravico do pokojninske rente dodatnega
pokojninskega zavarovanja na podlagi police PPS. Za kritje obveznosti iz naslova izplacil pokojninskih rent
je oblikovan Kritni sklad PPS. Ko zavarovanec/Clan uveljavi pravico do pokojninske rente, se na Kritni
sklad PPS prenese sorazmerni del sredstev, ki ustreza Cisti vrednosti enot premozenja police v trenutku,
ko imetnik police izpolni pogoje za pridobitev pravice do pokojninske rente. Rentno zavarovanje je
sklenjeno od dneva pridobitve pravice do rente, veljati pa zaéne na prvi dan meseca, ki sledi mesecu, v
katerem zavarovanec/Clan pridobi pravico do rente.

PPS je prvi sklad dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki svojim zavarovancem/¢lanom, starim najmanj
60 let, od avgusta 2004 Zze izplaCuje pokojninske rente. V poslovnem letu je pridobilo pravico do
pokojninske rente 1.330 &lanov, na Kritni sklad PPS pa je bil prenesen sorazmerni del premozZenja v visini
3.976 tisoC evrov.

Tabela 8: Stevilo zavarovancev/élanov, ki so pridobili pravico do pokojninske rente, $tevilo enot premozenja (to¢k)
in vrednost izplacil iz naslova rednega prenehanja zavarovanja za leto 2014

Stevilo zavarovancev Vrednost izplacil (v 000 EUR)

2014 1.330 3.286.500 3.976

Vidina pokojninske rente PPS se izrauna z uporabo aktuarskih metod vrednotenja ob upostevanju
vrednosti enot premozenja na osebnem racunu in zajaméenega donosa. Modra zavarovalnica, d. d., lahko
na podlagi doloCil ZPSPID in splosnih pogojev PPS-SPO1 zaradi racionalizacije poslovanja v dobro
prejemnika pokojninske rente, spremeni nacin izplaCevanja rente, in sicer:
e skupina A: zavarovancem/¢lanom, ki imajo na osebnem racunu manj kot 2.000 toc¢k, se izplaca
enkratna pokojninska renta,
e skupina B: zavarovancem/¢lanom, ki so imetniki ve¢ kot 2.000 do 5.000 tock, se izplaCa letna
pokojninska renta.

Modra zavarovalnica, d. d., zavarovance/¢lane predhodno pisno obvesti o spremenjenem nacinu izplacila
in ga izvrsi, Ce €lan pisno ne nasprotuje spremenjenemu nacinu izpladila.

Tabela 9: Struktura zavarovancev/€lanov, ki so pridobili pravico do rente v letu 2014, po skupinah

Stevilo zavarovancev Stevilo tock
A (do 2.000 to&k) 1.022 791.227
B (od 2.001 do 5.000 tock) 71 197.823
C (nad 5.000 tok) 239 2.297.450

Skupaj 2013 1.330 3.286.500
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Izredno prenehanje ¢lanstva

Ce zavarovanec/élan PPS umre, preden pridobi pravico do pokojninske rente, imajo dediéi pravico do
izplacila odkupne vrednosti police. Obveznost izplagila nastopi v 60 dneh po prejemu popolnega zahtevka
dediCev s prilozenim originalnim pravnomoc¢nim sklepom o dedovanju. Odkupna vrednost police je odvisna
od Stevila enot premozenja (toCk) na polici in vrednosti enote premozZenja (tocke), ki velja v mesecu
izplacila. Pri izplaCilu zavarovalne vsote v viSini odkupne vrednosti police ob smrti zavarovanca/¢lana pred
13. julijem 2004, so skladno s Splosnimi pogoji in po sklepu uprave Kapitalske druzbe, d. d., obraCunani
izstopni stroski po stopnji 19 odstotkov, ki povecujejo vrednost sredstev sklada in ne pripadajo upravljavcu
kot obicajni izstopni stroski. Za vse zavarovance/Clane, umrle po tem datumu, pa znasajo izstopni stroski
1 odstotek in so prihodek upravljavca. V letu 2014 je bilo 66 izplacil odkupne vrednosti v skupni vi8ini 185
tiso€ evrov.

Tabela 10: Podatki o izplagilih odkupne vrednosti v primeru smrti zavarovanca/c¢lana

Leto Stevilo izrednih prenehanj Tocke Odkupna vrednost (V EUR)
2014 66 152.866 184.954

2.2.3.5 Donosnost sredstev PPS
Tabela 11: Donosnost sredstev PPS

Postavka 2014 2013 2012 2011 2010
Donosnost v % -1,04 % -23,99 % 0,91 % -1,34 % -7,35%

2.2.3.6 Doplacéila upravljavca v sklad in oblikovane rezervacije

Upravljavec je v letu 2014 ob prenosih sredstev v Kritni sklad PPS v primeru pridobitve pravice
zavarovancev do pokojninske rente in ob izplacilih odkupnih vrednosti v primeru smrti zavarovancev
dopladal 974.529 evrov. Doplacila se nana$ajo na primere, ko je bila odkupna vrednost nizja od
zajamdéene vrednosti sredstev ¢lana.

Upravljavec v letu 2014 ni oblikoval dodatnih rezervacij zaradi nedoseganja zajam¢ene donosnosti.
Rezervacije zaradi nedoseganja zajamc¢ene donosnosti so se znizale za 337.122 evrov in konec leta 2014
znaSale 10.575.311 evrov.

Tabela 12: Doplacila upravljavca in oblikovane rezervacije (v EUR)

Postavka 2014

Doplacila upravljavca, ko je odkupna vrednost premozenja nizja od zajamc¢ene vrednosti

sredstev ¢lana 974.520
Doplacila upravljavca zaradi nedoseganja zajam¢ene donosnosti 0
Rezervacije v breme upravljavca zaradi nedoseganja zajam¢ene donosnosti PPS 10.575.311
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2.2.3.7 Provizija upravljavca, izstopni stroski ter ostali stroski PPS

S 1. januarjem 2013 je zacel veljati nov Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZPIZ-2), ki se
smiselno uporablja tudi za dodatno pokojninsko zavarovanje v Prvem pokojninskem skladu.

Modra zavarovalnica, d. d., je za upravljanje PPS upraviCena do upravljavske provizije, ki skladno s ZPI1Z-
2 znaSa 1 odstotek od povpreéne letne Ciste vrednosti sredstev. Modra zavarovalnica, d. d., je upravi¢ena
tudi do izstopnih stroskov v visini 1 odstotka, ki so obracunani ob izplacilih odkupne vrednosti police
dedi¢em zavarovancev/¢lanov, ki so umrli po 13. juliju 2004. Drugi stroSki v povezavi z upravljanjem PPS
bremenijo upravljavca.

Tabela 13: Prihodki Modre zavarovalnice, d. d., od upravljanja PPS, v 000 EUR

Prihodki od upravljanja 2014

Upravljavska provizija 321
Izstopni stroski 2
Skupaj 323

2.2.4 Opis bistvenih tveganj in negotovosti, katerim je PPS izpostavljen
Pogoj za uspesno poslovanje v hitro spreminjajocih se trznih razmerah je u€inkovito obvladovanje tvegan,;.

Najvecje tveganje upravljavca pri upravljanju sredstev izhaja iz zakonske doloCbe o zagotavljanju
minimalne zajam&ene donosnosti, doloCene z Zakonom o Prvem pokojninskem skladu Republike
Slovenije in preoblikovanju pooblad¢enih investicijskih druzb (ZPSPID). Upravljavec premozenja oblikuje
rezervacije, €e ugotovi, da zajam€ena vrednost sredstev preseze dejansko vrednost sredstev
posameznega zavarovanca/Clana, in sicer v viSini ugotovljenega primanjkljaja, to je vsote razlik med
zajamc&enimi sredstvi zavarovanca/€lana in dejansko vrednostjo sredstev zavarovanca/Clana. Navedena
dolo¢ba pa povzro€a nastanek nalozbenega tveganja.

Modra zavarovalnica, d. d., ocenjuje, da so sredstva PPS v okviru poslovanja v najvecji meri izpostavljena
tveganju spremembe cen lastniSkih vrednostnih papirjev, katerih delez v sredstvih znasa 67,3 odstotkov,
tako da je izpostavljenost kreditnemu in obrestnemu tveganju nizka.

Celotno premozenje PPS je v domaci valuti in kot tako ni izpostavljeno valutnemu tveganju.

Pomemben sklop tveganj so operativna tveganja. Operativno tveganje opredelimo kot tveganje izgube, ki
bi bila posledica neprimernih ali neobstojecih notranjih procesov, ljudi in sistemov oziroma zunanjih
dogodkov, in ga je v ve€ini primerov mogoc¢e oceniti le kvalitativno. Osnova za ugotavljanje operativnih
tveganj so predvsem interni predpisi upravljavca (pravilniki, navodila,...). Ukrepi za zmanjSevanje tovrstnih
tveganj obsegajo postavitev notranjih kontrol, ki se redno preverjajo, in po potrebi izboljSujejo, formalno
opredelitev ustreznih postopkov v obliki pravilnikov, navodil in postopkovnikov, varnostno politiko na
podro¢ju informacijske tehnologije, spodbujanje izobrazevanja zaposlenih,... Upravljavec ima
vzpostavljeno sluzbo notranje revizije, ki upravi in ostalim vodilnim delavcem v druzbi pomaga pri
izbolj8evanju kakovosti, gospodarnosti in ucinkovitosti poslovanja. Poseben poudarek daje sluzba
preverjanju notranjega kontrolnega sistema in dajanju predlogov za njegovo izboljSanje. V okviru
operativnih tveganj je PPS izpostavljen tveganju neskladnosti z zunanjo regulativo, neusklajenost nalozb
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pa je, skladno z odlo¢bo Agencije za zavarovalni nadzor, potrebno odpraviti v predpisanih rokih. Vecina
nalozb je ze usklajenih z veljavno zakonodajo.

2.2.5 Pomembni poslovni dogodki po koncu poslovnega leta
Po koncu poslovnega leta ni bilo pomembnih poslovnih dogodkov.

2.2.6 Pri¢akovani razvoj PPS
Modra zavarovalnica, d. d., bo z nacrtovanimi aktivnostmi v letu 2015 pri upravljanju PPS sledila sledecim
temeljnim ciljem:
e zagotavljanje zadostnih likvidnih sredstev za izpolnjevanje obveznosti do zavarovancev Kritnega
sklada PPS in upravljavca,
o doseganje maksimalne letne stopnje donosnosti sredstev PPS ob Se sprejemljivi stopniji tveganja,
e uskladitev strukture nalozb sklada z zakonskimi zahtevami.
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2.3 Racunovodski izkazi PPS
2.3.1 Izjava o odgovornosti poslovodstva

Uprava Modre zavarovalnice, d. d., potrjuje raCunovodske izkaze Prvega pokojninskega sklada Republike
Slovenije za obdobje od 1. 1. 2014 do 31. 12. 2014, ter pripadajo€a pojasnila in razkritja k raCunovodskim
izkazom.

Uprava potrjuje, da so bile pri izdelavi racdunovodskih izkazov dosledno uporabliene ustrezne
radunovodske usmeritve, da so bile raunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega
gospodarijenja, in da raCunovodski izkazi predstavljajo resni¢no in posteno sliko premozenjskega stanja
sklada in izidov njegovega poslovanja za leto 2014.

Uprava je odgovorna tudi za ustrezno vodenje racunovodstva, za sprejem ustreznih ukrepov za
zavarovanje premozenja in drugih sredstev, ter potrjuje, da so raCunovodski izkazi skupaj s pojasnili,
izdelani na predpostavki o nadaljnjem poslovanju sklada ter v skladu z veljavno zakonodajo in
Mednarodnimi standardi raCunovodskega porocanja.

Ljubljana, 19. februar 2015

Matija Debelak Bqrut Jamnik

Clan uprav, Prddsednik uprave
- //
o~ 3 ‘;A\n_ﬁ.h.
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2.3.2 Revizorjeva porocila

] Deloitte Revizija d.o.o.
Delo‘tte Dunajska cesta 165
1000 Ljubljana
Slovenija

Tel: + 386 (0)1 3072 800
Fax: + 386 (0)1 3072 900
www.deloitte.si

POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA
Upravljavcu vzajemnega pokojninskega sklada Prvi pokojninski sklad

Porodilo o ra¢unovodskih izkazih

Revidirali smo priloZene radunovodske izkaze Prvega pokojninskega sklada, ki vkljudujejo
izkaz finan¢nega poloZaja na dan 31. decembra 2014, izkaz poslovnega izida, izkaz denarnih
tokov, izkaz gibanja Stevila enot premoZenja in vrednosti enot premoZenja vzajemnega sklada
za tedaj koncano leto ter povzetek bistvenih radunovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne
opombe. Prvi pokojninski sklad ni samostojna pravna oseba, vendar posluje preko lotenega
transakcijskega ratuna. Upravljavec je Modra zavarovalnica, d. d., Ljubljana.

Odgovornost poslovodstva za racunovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh ratunovodskih izkazov v
skladu s Sklepom o letnem porodilu vzajemnega pokojninskega sklada in krovnega
pokojninskega sklada (Uradni list RS, §t. 79/13), Sklepom o spremembah in dopolnitvah
Sklepa o letnem porocilu vzajemnega pokojninskega sklada in krovnega pokojninskega
sklada (Uradni list RS, §t. 87/14), v skladu z mednarodnimi standardi raunovodskega
porocanja, kot jih je sprejela EU, ter dolodbami Zakona o pokojninskem in invalidskem
zavarovanju (ZPIZ-2), ki urejajo poro¢anje vzajemnih pokojninskih skladov, Zakona o
investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (ZISDU-2) ter za tak$ne notranje kontrole, ki
jih poslovodstvo dolo¢i za ustrezne, in ki omogodajo pripravo radunovodskih izkazov, ki ne
vsebujejo pomembno napadne navedbe zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

Nasa odgovornost je izraziti mnenje o teh ra¢unovodskih izkazih na podlagi revizije. Revizijo
smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas
izpolnjevanje eti¢nih zahtev ter nadrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega
zagotovila, da ra¢unovodski izkazi ne vsebujejo pomembno napaéne navedbe.

Revizija vkljuduje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in
razkritjih v raCunovodskih izkazih. Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in
vkljudujejo tudi ocenjevanje tveganj napadne navedbe v radunovodskih izkazih zaradi prevare
ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj proudi revizor notranje kontroliranje, povezano s
pripravljanjem in postenim predstavljanjem raGunovodskih izkazov sklada, da bi dolo¢il
okoli$¢inam ustrezne revizijske postopke, in ne, da bi izrazil mnenje o uspesnosti notranjega
kontroliranja sklada. Revizija vkljuduje tudi ovrednotenje ustreznosti uporabljenih
radunovodskih usmeritev in utemeljenosti raunovodskih ocen poslovodstva kot tudi
ovrednotenje celotne predstavitve raunovodskih izkazov.

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

Ime Deloitte se nanasa na Deloitte Touche Tohmatsu Limited, pravno osebo, ustanovljeno v skladu z
zakonodajo ZdruZenega kraljestva Velike Britanije in Severne Irske (v izvirniku »UK private company
limited by guarantee«), in mreZo njenih ¢lanic, od katerih je vsaka lo¢ena in samostojna pravna oseba.
Podroben opis pravne organiziranosti zdruZenja Deloitte Touche Tohmatsu Limited in njenih druzb
¢lanic je na voljo na www.deloitte.com/sifnasa-druzba

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Mnenje

Po naSem mnenju so raunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih poStena predstavitev
finanénega stanja Prvega pokojninskega sklada na dan 31. decembra 2014 ter njegovega
poslovnega izida in denarnih tokov za tedaj kongano leto v skladu z mednarodnimi standardi
radunovodskega poro¢anja, kot jih je sprejela EU, Zakonom o investicijskih skladih in
druzbah za upravljanje (ZISDU-2) ter Zakonom o pokojninskem in invalidskem zavarovanju
(ZP1Z-2).

Porocilo o drugih zakonskih in regulativnih zahtevah

Poslovodstvo je odgovorno tudi za pripravo poslovnega porocila v skladu z zahtevami Zakona
o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZPIZ-2). Nasa odgovornost je podati oceno o
tem, ali je poslovno poroéilo skladno z revidiranimi radunovodskimi izkazi. NaSi postopki v
zvezi s tem so opravljeni v skladu z mednarodnim standardom revidiranja 720 in omejeni
zgolj na oceno skladnosti poslovnega porodila z revidiranimi radunovodskimi izkazi. Po
na$em mnenju je poslovno poroéilo skladno z revidiranimi raéunovodskimi izkazi.

DELOITTE REVIZIJA d.o.o.

Bojan Bodnaruk Yuri Sidorovich
Predsednik uprave

Rooblas¢eni revizor B 2 -
A wejoitt
3 -
= P DELOITTE REVIZI/AD.O.0
Ljubljana, 23. april 2015 Ledane Sioeaiz g

S
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Deloitte Revizija d.o.o.

- Dunajska cesta 165
1000 Ljubljana
g Slovenija

Tel: +386 (0) 1 3072 800

Faks: +386 (0) 1 3072 900
www.deloitte.si
www.facebook.com/DeloitteSlovenija

POROCILO O DEJANSKIH UGOTOVITVAH, NAMENJENO UPRAVLJAVCU
VZAJEMNEGA POKOJNINSKEGA SKLADA PRVI POKOJNINSKI SKLAD (MODRI
ZAVAROVALNICI, D.D.)

Na podlagi Sklepa o revizijskem pregledu letnega porodila vzajemnega pokojninskega
sklada in krovnega pokojninskega sklada (Uradni list RS, &t. 6/2014; odslej Sklep) smo
opravili postopke, za katere smo se dogovorili z vami, in jih navajamo v nadaljevanju. To so
postopki v zvezi s pregledom spostovanja pravil, dolo¢enih v Zakonu o pokojninskem in
invalidskem zavarovanju (Uradni list RS, §t. 96/12 in 39/13; v nadaljnjem besedilu: ZPI1Z-2), v
splosnih aktih o upravijanju vzajemnega pokojninskega sklada, izdanih na njegovi podiagi in
postopki v zvezi s pregledom pravilnosti in popolnosti obvestil in poro&il Agenciji za trg
vrednostnih papirjev (v nadaljnjem besedilu: Agencija) ter javnih objav informacij o
poslovanju vzajemnega pokojninskega sklada Prvi pokojninski sklad (odslej PPS) za
poslovno leto, ki se je kon¢alo 31. decembra 2014. Posel je bil opravljen v skladu z
Mednarodnim standardom sorodnih storitev 4400 — Posli opravljanja dogovorjenih postopkov
v zvezi z raunovodskimi informacijami. Edini namen postopkov je bil, da bi vam pomagali
pri presoji upostevanja dolo¢il ZPIZ-2, in na njegovi podlagi izdanih splo$nih aktov o
upravljanju pokojninskih skladov v poslovnem letu, ki se je kon&alo 31. decembra 2014.

Opravljene postopke povzemamo takole:

1. Pregledali smo usklajenost nalozb vzajemnega pokojninskega sklada PPS z
dolocbami ZPIZ-2, s sklepom, ki ureja naloZzbe vzajemnega pokojninskega sklada in
pravili o upravljanju vzajemnega pokojninskega sklada, v letu, konéanem na dan 31.
decembra 2014.

2. Pregledali smo ali je vrednost enote premoZenja (v nadaljevanju “VEP*) vzajemnega
pokojninskega sklada PPS za poslovno leto, ki se je kongalo 31. decembra 2014,
izraunana v skladu s predpisi in na podlagi podatkov iz radunovodskih izkazov
vzajemnega pokojninskega sklada.

3. Pregledali smo izvajanje ukrepov in nadrte iz Pravilnika o obvladovanju tveganj, ki ga
je za vzajemni pokojninski sklad PPS v poslovnem letu, ki se je konéalo 31.
decembra 2014, predpisal in sprejel upravljavec Modra zavarovalnica, d. d.

4. Pregledali smo ali posli s skrbnikom vzajemnega pokojninskega sklada PPS
izpolnjujejo pogoje iz prvega oziroma drugega odstavka 278. &lena ZPIZ-2 oziroma
desetega odstavka 430. ¢lena ZPIZ-2 in, ali sta skrbnik vzajemnega pokojninskega
sklada in upravljavec pri teh poslih oziroma nalozbah ravnala v najbolj§em interesu
¢lanov vzajemnega pokojninskega sklada.

5. Pregledali smo pravilnost in popolnost obvestil in porogil vzajemnega pokojninskega
sklada PPS za poslovno leto, ki se je koncalo 31. decembra 2014, in njihovo
skladnost s stanjem, ki je razvidno iz revidiranih radunovodskih izkazov.

Za vse zgoraj nasteto je odgovoren upravljavec vzajemnega pokojninskega sklada, to je
Modra zavarovalnica, d.d. Nasa naloga je porocati o ugotovitvah na podiagi opravijenega
pregleda.
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Poro¢amo o ugotovitvah:

a) V zvezi s 1. tocko smo ugotovili, da so nalozbe vzajemnega pokojninskega sklada
PPS v letu, ki se je konCalo 31. decembra 2014, v vseh pomembnih pogledih
usklajene z dolo¢bami ZPIZ-2, s sklepom, ki ureja nalozbe vzajemnega
pokojninskega sklada, in s pravili upravijanja vzajemnega pokojninskega sklada.

b) V zvezi z 2. to¢ko smo ugotovili, da je upravijavec za vzajemni sklad PPS v
poslovnem letu, ki se je koncalo 31. decembra 2014, VEP v vseh pomembnih
pogledih izratunaval v skladu s predpisi in na podlagi radunovodskih izkazov
vzajemnega pokojninskega sklada.

c) V zvezi s 3. totko smo ugotovili, da je za vzajemni pokojninski sklad PPS, v
poslovnem letu, ki se je koncalo 31. decembra 2014, pripravljen, dokumentiran in
sprejet nacrt v skladu s sklepom, ki ureja upravljanje tveganj pokojninskega sklada.

V zvezi s 3. to€ko smo tudi ugotovili, da je upravijavec vzajemnega sklada PPS v
vseh pomembnih pogledih izvajal nacrt upravijanja tveganj vzajemnega
pokojninskega sklada, in sicer:

e Upravljavec je izvajal dokumentirane postopke za ugotavijanje tveganj, ki bi
jim lahko bil izpostavljen vzajemni pokojninski skiad;

e Upravijavec je izvajal dokumentirane postopke za merjenje oziroma
ocenjevanje tveganj;

e Upravijavec je izvajal dokumentirane ukrepe za sprejemanje, zmanj$evanje,
razprsitev, prenos in izognitev tveganjem, ki jih je upravijavec vzajemnega
pokojninskega sklada ugotovil in izmeril oziroma ocenil;

e Upravljavec je izraunaval skupno izpostavljenost vzajemnega pokojninskega
sklada v zvezi z izvedenimi finanénimi instrumenti, ¢e so sredstva
vzajemnega pokojninskega sklada nalozena v izvedene finanéne instrumente.

d) V zvezi s 4. totko smo ugotovili, da so izpolnjeni pogoji iz prvega oziroma drugega
odstavka 278. ¢lena ZPIZ-2 oziroma desetega odstavka 430. &lena ZPI1Z-2 in, da sta
skrbnik vzajemnega pokojninskega sklada in upravijavec vzajemnega pokojninskega
sklada PPS pri teh poslih oziroma naloZzbah ravnala v najbolj§em interesu &lanov
vzajemnega pokojninskega sklada.

e) V zvezi s 5. tocko smo ugotovil, da so obvestila in porogila vzajemnega
pokojninskega sklada PPS, ki jih je upravijavec posredoval Agenciji za trg
vrednostnih papirjev v poslovnem letu, ki se je konéalo 31. decembra 2014, v vseh
bistvenih pogledih pravilna in popolna ter skladna s stanjem, ki je razvidno iz
revidiranih racunovodskih izkazov vzajemnega pokojninskega sklada PPS.

Ker opravljeni postopki niso niti revizija niti preiskava v skladu z Mednarodnimi standardi
revidiranja ali Mednarodnimi standardi poslov preiskovanja, v povezavi s spostovanjem
pravil, dolofenih v ZPIZ-2 in na njegovi podlagi izdanih splonih aktov o upravijanju
pokojninskih skladov, v tem poro¢ilu ne dajemo nikakr§nega zagotovila.

Ker je bila poleg zgoraj navedenih dogovorjenin postopkov opravijena tudi revizija
raCunovodskih izkazov vzajemnega pokojninskega sklada v skladu z Mednarodnimi
standardi revidiranja, smo o morebitnih drugih zadevah porocali v revizorjevem poroéilu o
revidiranih rac¢unovodskih izkazih.
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NaSe porocilo sluzi izkljuéno namenu, predstavijenemu v prvem odstavku, in se sme
posredovati zgolj strankam, doloCenim v pogodbi. Porogilo se nanasa izkljuéno na ugotovitve
v zvezi s pregledom spostovanja pravil, dologenih v ZPIZ-2 in na njegovi podlagi izdanih
splo3nih aktov o upravljanju pokojninskih skladov in ne velja za celotne racunovodske izkaze
vzajemnega pokojninskega sklada.

DELOITTE REVIZIJA d.o.0.

Bojan Bodnaruk Yuri Sidorovich
Pooblasceni revizor Predsednik uprave

Ljubljana, 23. april 2015 Eﬁei mtte

DELOITTE REVIZIJA D.O.0,
Ljubljana, Slovenija 3
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2.3.3 lzkaz finan€énega polozaja

V EUR
Postavka Pojasnilo  31.12.2014 31.12.2013
l. Sredstva 30.042.939 33.246.827
1. Denar in denarni ustrezniki 1 679.380 101.138
2. Finanéne nalozbe 2. 29.339.703 32.900.805
2.1. Depoziti pri bankah in dana posojila 2.1. 1.580.000 2.000.000
- Depoziti 1.580.000 2.000.000
Finan¢ne nalozbe, vrednotene po posteni vrednosti skozi izkaz
2.2. poslovnega izida 2.2. 24.194.226 21.494.096
- Instrumenti denarnega trga 446.597 1.189.527
- DolzZni8ki vrednostni papirji 1.856.038 942.976
- Delnice in drugi kapitalski instrumenti 17.303.740 15.231.020
- Enote ali delnice odprtih investicijskih skladov 4.587.851 4.130.573
2.3. Finan&ne nalozbe, razpoloZljive za prodajo 23. 2.322.114 8.319.502
- Delnice in drugi kapitalski instrumenti 2.322.114 8.319.502
2.4. Financne nalozbe, v posesti do zapadlosti 2.4. 1.243.363 1.087.207
- DolzniSki vrednostni papirji 1.243.363 1.087.207
4, Terjatve 3. 23.856 244.884
Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja zajam&enega
4.1. donosa 3.633 0
4.2. Druge terjatve 20.223 244.884
8. Skupaj sredstva 30.042.939 33.246.827
Il. Obveznosti do virov sredstev 30.042.939 33.246.827
1. Poslovne obveznosti 4. 342.799 54.175
Obveznosti iz nakupa vrednostnih papirjev in drugih finan€nih
1.1. instrumentov 293.355 0
1.3. Obveznosti do upravljavca vzajemnega pokojninskega sklada 24.767 27.772
Obveznosti za izpladila odkupnih vrednosti premoZenja in druge
1.5. obveznosti do ¢lanov vzajemnega pokojninskega sklada 24.677 26.403
3. Obveznosti do élanov vzajemnega pokojninskega sklada 5. 29.700.140 33.192.652
4. Skupaj obveznosti do virov sredstev 30.042.939 33.246.827
Razkritja in pojasnila so sestavni del racunovodskih izkazov.
2.3.4 lzkaz vseobsegajocega donosa
v EUR
Postavka Pojasnilo 2014 2013
1. Finan¢éni prihodki 6. 5.384.636 4.763.349
1.1 Prihodki od obresti 6.1. 161.148 229.319
1.2. Prihodki od dividend in delezev 6.2. 1.306.820  1.388.909
Realizirani Cisti dobicki iz finan¢nih nalozb, pripoznanih po
1.3. posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida 6.3. 666.216 50.740
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Postavka

Cisti prihodki iz naslova spremembe postene vrednosti finanénih
nalozb, pripoznanih po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega

izida
Drugi finanéni prihodki
Drugi prihodki

Odhodki v zvezi z upravljanjem in poslovanjem vzajemnega

pokojninskega sklada

Odhodki za upravljavsko provizijo

Finanéni odhodki
Odhodki za obresti

Realizirane Ciste izgube iz finanénih nalozb, ki niso merjene po
posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida

Drugi finan¢ni odhodki
Drugi odhodki

Cisti poslovni izid poslovnega leta

Drugi vseobsegajo€i donos

Celotni vseobsegajoci donos

Razkritja in pojasnila so sestavni del racunovodskih izkazov.

Izkaz denarnih tokov

Postavka

Denarni tokovi pri poslovanju

Prejemki pri prodaji nalozb
Izdatki pri nakupu nalozb

Prejemki iz naslova prejetih dividend
Prejemki iz naslova prejetih obresti
Drugi prejemki pri poslovanju

Drugi izdatki pri poslovanju

Neto denarni tokovi pri poslovanju (1.1.-1.2.+1.3.+1.4.+1.5.-

1.6.)

Denarni tokovi pri financiranju
Prejemki od vplacil enot premozenja vzajemnega

pokojninskega sklada

Izdatki za izplac&ilo odkupnih vrednosti premozenja
vzajemnega pokojninskega sklada

Neto denarni tokovi pri financiranju (2.1.-2.2.)

Cisto poveéanje denarnih sredstev (1.7.+2.3)

Denarna sredstva na zaéetku obdobja

Ucinki sprememb deviznih tecajev na denarna sredstva

Denarna sredstva na koncu obdobja (3+4+5)
Razkritja in pojasnila so sestavni del radunovodskih izkazov.

medra

zavarovalnica

Pojasnilo 2014

6.4. 3.249.772

6.5. 680
7. 70.070
8.

-321.283
-321.283
9. -5.494.799

9.1. 0

9.2. -3.575

9.3. -5.491.224

10. -3.310

-364.686

0

-364.686
2014
4.738.732
3.405.562
2.168.469
1.318.431
121.879
3.969.641
1.908.312
4.738.732
-4.160.490
0
4.160.490
-4.160.490
578.242
101.138
0
679.380

2013

3.094.381
0
3.308

-453.333
-453.333

-14.738.458

-1.867

-458.360

-14.278.232

-511

-10.425.646

0

-10.425.646

v EUR
2013
4.608.047
2.225.137
4.986.319
1.372.785
228.621
9.006.836
3.239.013

4.608.047
-4.716.496

0

4.716.496
-4.716.496
-108.449
209.587

0

101.138
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2.3.6 lzkaz gibanja vrednosti enot premozenja in izkaz gibanja sStevila enot premozenja

v EUR

Postavka 2014 2013

1. Zacetno stanje vrednosti enot premozenja 33.192.652 48.320.502

2. VplaCane enote premozenja 0 0

3. Izplagane enote premozenja -2.745.034 -3.247.229

4. Neto izplacilo/vplacila -2.745.034 -3.247.229
Povedanje/zmanjSanje v neto sredstvih zaradi

5. spremembe vrednosti -747.478 -11.880.621

6. Konéno stanje vrednosti enot premozenja 29.700.140 33.192.652

Razkritja in pojasnila so sestavni del racunovodskih izkazov.

Stevilo enot premozenja

Postavka 2014 2013
1. Zacetno Stevilo enot premozenja v obtoku 36.626.046 40.527.134
2. Stevilo vplaganih enot premoZenja 0 0
3. Stevilo izplaganih enot premozenja 3.512.957 3.901.088
4, Konéno stevilo enot premozenja v obtoku 33.113.089 36.626.046

Razkritja in pojasnila so sestavni del racunovodskih izkazov.

2.4 Priloge in pojasnila k raéunovodskim izkazom

2.4.1 Splosna razkritja
Osnove za pripravo

Racunovodski izkazi PPS za leto 2014 so pripravljeni v skladu z:

¢ Mednarodnimi standardi raunovodskega poroCanja (MSRP), sprejetimi v skladu z Uredbo
(ES) st. 1606/2002 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 19. julija 2002 o uporabi
mednarodnih raunovodskih standardov (UL L &t. 243 z dne 11. 9. 2002, str. 609);

e Zakonom o gospodarskih druzbah ZGD-1 (Uradni list RS, &t. 42/2006, 60/2006 — popr., 26/2007
— ZSDU-B, 33/2007 — ZSReg-B, 67/2007 — ZTFI, 10/2008, 68/2008, 42/2009, 33/2011,
91/2011, 100/2011 — Skl. US, 32/2012, 57/2012);

e Sklepom o letnem porocilu vzajemnega pokojninskega sklada in krovnega pokojninskega
sklada Uradni list RS, &t. 79/2013) in

e Sklep o spremembah in dopolnitvah Sklepa o letnem poroc€ilu vzajemnega pokojninskega
sklada in krovnega pokojninskega sklada (Uradni list RS, §t. 87/14).

Podatki v raunovodskih izkazih temeljijo na knjigovodskih listinah in poslovnih knjigah, vodenih skladno
z Mednarodnimi standardi raCunovodskega porocanja. Pri pripravi so upostevane temeljne raunovodske
predpostavke: asovna neomejenost poslovanja, dosledna stanovitnost in nastanek poslovnega dogodka.
Pri oblikovanju raCunovodskih usmeritev so upostevane kakovostne znacilnosti: razumljivost, ustreznost,
zanesljivost in primerljivost.
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Izjava o skladnosti

Racunovodski izkazi PPS so pripravljeni v skladu z Mednarodnimi standardi raCunovodskega poroc¢anja
(MSRP), ki jih je sprejel Svet za mednarodne raCunovodske standarde (IASB), ter pojasnili, ki jih sprejema
Odbor za pojasnjevanje mednarodnih standardov raCunovodskega poro¢anja (OPMSRP), in kot jih je
sprejela Evropska unija (EU).

Pri pripravi racunovodskih izkazov so bili uporabljeni vsi MSRP in OPMSRP, ki so bili obvezni za uporabo
v letu 2014. PPS ni pred€asno uporabil nobenega standarda in pojasnila, kjer uporaba spremenjenih
standardov in pojasnil ni bila obvezna v letu 2014.

Osnovne usmeritve

Racunovodski izkazi druzbe so pripravljeni na podlagi izvirnih vrednosti, razen za sredstva, vrednotena po
posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida, in sredstva, hamenjena za prodajo, ki so vrednotena po
posteni vrednosti preko izkaza vseobsegajotega donosa. RaCunovodski izkazi so predstavljeni v evrih
(EUR), ki so funkcionalna in poroCevalna valuta druzbe. Vse vrednosti so zaokrozene na 1 evro, razen v
primerih, ko je to posebej navedeno.

Pomembne racunovodske presoje in ocene

Priprava racunovodskih izkazov zahteva dolo¢ene ocene in predpostavke poslovodstva upravljavca, ki
vplivajo na vrednost sredstev in obveznosti sklada ter na visino prihodkov in odhodkov.

Primernost uporabljenih predpostavk in ocen se obdobno preverja.

NajpomembnejSe presoje poslovodstva se nana$ajo na razvrstitev finan¢nih instrumentov oziroma na
loCevanje med finan&nimi instrumenti, ki jih namerava druzba obdrzati do zapadlosti, in tistimi, ki so
namenjeni za trgovanje. Pomembne poslovodske ocene se nanasajo tudi na slabitev netrznih nalozb.

Preracun tujih valut

Racunovodski izkazi so predstavljeni v evrih (EUR), ki so funkcionalna in poroevalna valuta druzbe. Posli
v tuji valuti so v zaCetku pripoznani v funkcionalni valuti in preracunani po te€aju funkcionalne valute na
dan posla. Denarna sredstva in obveznosti v tuji valuti so preraCunana po tecaju funkcionalne valute na
dan poroc€anja. Vse razlike, ki izhajajo iz preracuna tujih valut, so pripoznane v izkazu poslovnega izida.
Nedenarna sredstva in obveznosti, ki so izmerjene po posteni vrednosti v tuji valuti, so pretvorjene po
menjalnih tec€ajih na dan, ko je bila postena vrednost doloc¢ena.

Postopek sprejema letnega porodila

Letno porocilo PPS sprejme poslovodstvo upravljavca sklada, torej uprava Modre zavarovalnice, d. d.

Prehod na Mednarodne standarde racunovodskega porocanja

MSRP se za PPS uporabljajo od 1. 1. 2013 naprej.

PPS pri sestavljanju radunovodskih izkazov uporablja sheme radunovodskih izkazov vzajemnih
pokojninskih skladov, ki jih je predpisala Agencija za trg vrednostnih papirjev.
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2.4.2 Povzetek pomembnih racunovodskih usmeritev

2.4.2.1 lzkazovanje postavk izkaza finanénega poloZaja

Financna sredstva

Finan&na sredstva vzajemnega pokojninskega sklada so razdeljena v naslednje skupine:
1. financne nalozbe po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida,

2. finan€ne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo,

3. posojila in terjatve,

4. finanéne nalozbe, razpolozljive za prodajo.

Razporeditev je odvisha od namena pridobitve

1. Finanéne nalozbe po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida

Finan¢ne nalozbe po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida, se merijo po posteni vrednosti.
Dobicki in izgube nalozb, razporejenih v skupino po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida, so
pripoznani neposredno v izkazu poslovnega izida.

Postena vrednost nalozb, s katerimi se aktivno trguje na organiziranih trgih, je dolo¢ena v viSini objavljene
ponudbene cene borzne kotacije ob zaklju€ku trgovanja na dan izkaza finanénega polozaja. Za nalozZbe,
kjer trzna cena ni objavljena na financnih trgih, je poStena vrednost dolo¢ena na podlagi neto sedanje
vrednosti bodo€ih denarnih tokov, ki jih lahko podjetje pri¢akuje iz doloCene finanéne nalozbe.

Nabave in prodaje posameznih finan¢nih nalozb, razporejenih v skupino finanéna sredstva po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega izida, so pripoznane na dan trgovanja; to je dan, ko se je podjetje
zavezalo, da bo posamezno sredstvo nabavilo ali prodalo.

2. Financne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo

Vzajemni pokojninski sklad pripozna finanéna sredstva s stalnimi ali dolodljivimi placili in dolo¢eno
zapadlostjo, ki niso izvedeni finan¢ni instrumenti, kot finan€ne nalozbe v posesti do zapadlosti v primeru
pozitivnega namena in zmoznosti drzati nalozbo do zapadlosti. NaloZbe, ki jih ima sklad za nedolo¢en ¢as,
niso razvr§Cene v to skupino.

Nalozbe, ki so pripoznane kot finanéne nalozbe v posesti do zapadlosti v plailo, so vrednotene po metodi
odplagéne vrednosti z uporabo metode efektivne obrestne mere. Odplaéna vrednost je izraCunana z
razmejitvijo premije ali diskonta ob pridobitvi skozi dobo do zapadlosti nalozbe. Vsi dobicki in izgube iz
nalozb, ki so vrednotene po odpla¢ni vrednosti, so pripoznani v izkazu poslovnega izida (odtujitev,
oslabitev ali u€inki amortiziranja diskonta/premije).

Nalozbe, razporejene v skupino do zapadlosti, so pripoznane na dan sklenitve posla.
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3. Posojilain terjatve

Posojila in terjatve so financna sredstva z doloCenimi ali dolocljivimi placili, s katerimi se ne trguje na
organiziranem trgu. Posojila so merjena po metodi odplacne vrednosti z uporabo metode efektivhe
obrestne mere in so pripoznana na dan poravnave.

4. Finanéne nalozbe, razpolozljive za prodajo

Po zaetnem pripoznanju so vse nalozbe, ki so opredeljene kot razpoloZljive za prodajo, vrednotene po
posteni vrednosti oziroma po nabavni vrednosti, ¢e poStene vrednosti ni mogoCe zanesljivo doloditi.
Dobicki in izgube nalozb, ki so razpolozljive za prodajo, so pripoznani v kapitalu kot neto nerealizirani
kapitalski dobicki iz finan¢nih nalozb za prodajo, dokler naloZba ni prodana ali kakor koli drugac¢e odtujena.
Ce je nalozba oslabljena, je oslabitev pripoznana v izkazu poslovnega izida.

Nabave in prodaje posameznih finanénih nalozb, razporejenih v skupine, ki so razpoloZljive za prodajo, so
pripoznane na dan trgovanja; to je dan, ko se je druzba zavezala, da bo posamezno sredstvo nabavila ali
prodala.

Pripoznavanje finanénih sredstev

Vzajemni pokojninski sklad na zaletku pripozna vse nalozbe po posteni vrednosti, vkljuéno s stroski
nakupa, ki so direktno povezani s tem nakupom, razen nalozb, razporejenih v skupino po posteni vrednosti
skozi izkaz poslovnega izida. Slednje so pripoznane po posteni vrednosti; direktni stroski nakupa niso
vklju€eni v nabavno vrednost, ampak so pripoznani neposredno v breme poslovnega izida med odhodki
nalozb.

Ocena postene vrednosti

Ocena postene vrednosti finan¢nih nalozb je odvisna od razpoloZljivosti trznih podatkov, na osnovi katerih
druzba lahko ocenjuje posteno vrednost. Glede na nacdin ocenjevanja postene vrednosti so financne
nalozbe razvrs€ene v tri ravni:

o raven 1: vrednotenje na podlagi trznih cen, pridobljenih na delujoem trgu za enaka sredstva. V to
skupino smo razvrstili tista finanéna sredstva, za katere obstajajo trzne cene na delujoCem trgu.

o raven 2: vrednotenje z uporabo primerljivih trznih podatkov, pridobljenih posredno ali neposredno za
identi¢no ali podobno sredstvo;

o raven 3: vrednotenje na podlagi modelov vrednotenja z uporabo pretezno netrznih podatkov. V to
skupino smo razvrstili naloZbe v delnice podjetij, za katere ne obstaja delujo€ trg in jih vrednotimo z
uporabo modelov vrednotenja, ki vsebujejo pretezno netrzne podatke ter nalozbe v vrednostne
papirje, vrednotene po nabavni vrednosti, kjer postene vrednosti ni mogoc&e zanesljivo oceniti.

Slabitev in razveljavitev oslabitev finanénih sredstev, izkazanih po odplaéni vrednosti

Ce obstajajo nepristranski dokazi, da je pri posojilih in terjatvah ali finanénih nalozbah v posesti do
zapadlosti v placilo, izkazanih po odplacni vrednosti, nastala izguba zaradi oslabitve, se njen znesek izmeri
kot razlika med knjigovodsko vrednostjo finan€nega sredstva in sedanjo vrednostjo pri¢akovanih prihodnjih
denarnih tokov, ki so razobresteni (diskontirani) po izvirni efektivni obrestni meri finanénega sredstva.
Knjigovodsko vrednost sredstva je treba zmanjSati s preraCunom na kontu popravka vrednosti. Izguba
zaradi oslabitve se mora pripoznati v poslovnem izidu kot prevrednotovalni finanéni odhodek.
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Ce se v naslednjem obdobju velikost izgube zaradi oslabitve zmanj$a, in ¢e je mogoée zmanj$anje
nepristransko povezati z dogodkom po pripoznanju oslabitve (kot je izboljSanje ravni zaupanjske /kreditne/
sposobnosti), je treba Ze prej pripoznano izgubo zaradi oslabitve razveljaviti s preraCunom na kontu
popravka vrednosti. Zaradi razveljavitve izgube zaradi oslabitve knjigovodska vrednost finanénega
sredstva ni vecja od tiste, ki naj bi bila odplacna vrednost, ¢e izguba zaradi oslabitve ne bi bila pripoznana
na dan, ko je izguba zaradi oslabitve razveljavljena. Razveljavitev izgube zaradi oslabitve se mora
pripoznati v poslovnem izidu kot prevrednotovalni finanéni prihodek.

Slabitev finan¢nih nalozb, razporejenih v skupino za prodajo razpolozljiva finanéna sredstva

Vzajemni pokojninski sklad redno preverja potrebo po slabitvi finan¢nih nalozb, ki so razporejene v skupino
za prodajo razpoloZljiva finanéna sredstva. Sklad slabi nalozbe, katerih vrednost se je v poroCevalskem
obdobju pomembneje znizala, ali pa je takSno znizanje dolgoro€ne narave. Sklad ocenjuje, da je praviloma
izpolnjena predpostavka o pomembnejSem znizanju vrednosti lastnidkih naloZzb v primeru, ko negativno
prevrednotenje v kapitalu skupaj z morebitnimi teCajnimi razlikami preseze 40 odstotkov nabavne
vrednosti predmetne lastniSke finan¢ne nalozbe. V tem primeru vzajemni pokojninski sklad taksne
lastniSke nalozbe slabi, in sicer v celotnem znesku v kapitalu akumuliranega negativnega prevrednotenja
in morebitnih te¢ajnih razlik. Sklad ocenjuje, da je znizanje vrednostni dolgoro€ne narave, ko se vrednost
nalozbe zniZuje od devet do dvanajst mesecev v neprekinjenem trendu. Slabitve nalozb sklad dodatno
preverja po potrebi, najmanj pa enkrat letno na dan izkaza finanénega polozaja.

Vzajemni pokojninski sklad slabi le tiste dolZniSke nalozZbe, razporejene v skupino za prodajo razpoloZljiva
sredstva, za katere kot dober gospodar oceni, da njihova glavnica ob zapadlosti ne bo popla¢ana ali pa
ne bo poplacana v celoti. V prvem primeru takSne dolzniSke nalozbe praviloma slabi na vrednost 0 evrov,
v drugem primeru pa takdne dolzniSke naloZbe praviloma slabi na tisti odstotek glavnice, za katerega
oceni, da bo ob zapadlosti zanesljivo popla¢ana. V slednjem primeru druzba taksnih dolzniskih nalozb, v
kolikor nimajo materialnega vpliva na racunovodske izkaze, ne vrednoti po odplacni vrednosti, pac pa po
ocenjeni izterljivi vrednosti. Slabitve teh naloZb zavarovalnica preverja po potrebi, najmanj pa enkrat letno
na dan izkaza finan€nega polozaja.

Prekinitev pripoznavanja finanénih instrumentov

Finan¢no sredstvo je izknjizeno, ko so prenesena tveganja in koristi ter kontrola nad pogodbenimi
pravicami, povezanimi s finan¢nim instrumentom. Finan€na obveznost je izknjizena, ko je poplacana,
ukinjena ali zastarana.

Denar in denarni ustrezniki

Denar in denarni ustrezniki vklju€ujejo denar pri banki in v blagajni ter kratkoroéne depozite z zapadlostjo
do treh mesecev.

Terjatve

Terjatve se izkazujejo nepobotano z morebitnimi obveznostmi do istih pravnih ali fizi€nih oseb, dokler se
ne pobotajo. Izkazujejo se v izterljivi vrednosti do dneva, za katerega se sestavi izkaz finanénega polozaja.

Terjatve za prodane vrednostne papirje, investicijske kupone vzajemnih skladov in delnice investicijskih
druzb se pripoznajo z dnem sklenitve posla.
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Terjatve za obresti se vzpostavijo ob zapadlosti obresti v placilo. Lo¢eno se izkazujejo terjatve za obresti
od depozitov, od nalozb v posojila in iz vrednostnih papirjev.

Terjatve za dividende se pripoznajo na dan prenehanja pravice do izplaéila dividend (angl. ex dividend
day).

Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja zajamlenega donosa VPS se oblikujejo v primeru
nedoseganja zajaméenega donosa na vplacano &isto premijo ¢lana ob izstopu iz VPS in kadar pravila
VPS tako dolocajo, v primeru nedoseganja zajamcene vrednosti sredstev VPS na dan konverzije.

Obveznosti iz poslovanja

Poslovne obveznosti vzajemnih pokojninskih skladov zajemajo obveznosti iz nakupa vrednostnih papirjev
in drugih finan¢nih inStrumentov, obveznosti do upravljavca vzajemnega pokojninskega sklada, druge
obveznosti iz upravljanja vzajemnega pokojninskega sklada, obveznosti za izplaila odkupnih vrednosti
premoZenja in druge obveznosti do Clanov vzajemnega pokojninskega sklada, obveznosti za placilo
davkov in druge poslovne obveznosti.

Obveznosti se izkazujejo nepobotane z morebitnimi terjatvami do istih pravnih ali fizicnih oseb, dokler se
ne pobotajo. Izkazujejo se z obracunanimi obrestmi.

Obveznosti iz nakupa vrednostnih papirjev in drugih finanénih instrumentov se vzpostavijo z dnem
sklenitve posla oziroma placila, e gre za nakup lastniSkih vrednostnih papirjev, s katerimi se ne trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev.

Obveznosti do upravljavca (Modre zavarovalnice, d. d.) so obveznosti za:
e provizijo za upravljanje vzajemnega pokojninskega sklada,

e vstopne stroske,

e izstopne stroske in

e druge obveznosti do upravljavca.

Strodki in provizija za upravljanje, ki jih zara¢unava upravljavec, so dolo€eni v pokojninskem nacrtu in
pravilih upravljanja vzajemnega pokojninskega sklada.

Druge obveznosti iz upravljanja vzajemnega pokojninskega sklada so (v kolikor bremenijo vzajemni
pokojninski sklad) obveznosti do banke skrbnice, obveznosti iz posredovanja pri nakupu in prodaji
vrednostnih papirjev, obveznosti do depozitarjev, obveznosti iz naslova revidiranja poslovanja vzajemnega
pokojninskega sklada, obveznosti v zvezi z obve$€anjem &lanov vzajemnega pokojninskega sklada, druge
obveznosti iz upravljanja in poslovanja vzajemnega pokojninskega sklada.

Skrbniske storitve v zvezi z upravljanjem so doloCene v 177. &lenu Zakona o investicijskih skladih in
druzbah za upravljanje.

Obveznosti za izplacila odkupnih vrednosti premozZenja in druge obveznosti do €lanov vzajemnega
pokojninskega sklada predstavljajo tudi vplac¢ano premijo, ki na dan bilanciranja Se ni bila preraCunana v
enote premozenja.
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Obveznosti za izplagila odkupnih vrednosti premozenja se delijo na obveznosti, ki nastanejo zaradi
rednega prenehanja Clanstva v vzajemnem pokojninskem skladu, zaradi izrednega prenehanja ¢lanstva
in zaradi prenosa sredstev Clana v drug pokojninski nacrt.

Druge poslovne obveznosti vzajemnega pokojninskega sklada so lahko obveznosti za prejete predujme
in vars¢ine, druge obveznosti do drzavnih institucij, druge obveznosti. Obveznosti za prejete predujme so
obveznosti, ki se vzpostavijo za prejeta placila, Ce gre za prodajo finanéne naloZbe na obroke.

Obveznosti do ¢lanov vzajemnega pokojninskega sklada

Obveznosti do ¢lanov vzajemnega pokojninskega sklada so:
¢ nominalna vrednost vplaganih enot premozenja,

e vplacani presezek enot premozenja,

e presezek iz prevrednotenja,

e preneseni Cisti poslovni izid,

o (Cisti poslovni izid poslovnega leta.

Vpla¢ane enote premoZenja kazejo zmnozZek vplatane enote premoZenja po nominalni vrednosti in Stevila
enot v obtoku.

Presezek iz prevrednotenja izkazuje povecanje vrednosti finan&nih nalozb, razpoloZljivih za prodajo.
2.4.2.2 lzkazovanje postavk izkaza poslovnega izida
Financ¢ni prihodki

Prihodki od obresti zajemajo obradunane obresti od naloZzb do dneva, na katerega se sestavi izkaz
poslovnega izida.

Prihodki od dividend zajemajo obracunane dividende od zaCetka obracunskega obdobja (dividenda se
obracuna na dan prenehanja pravice do njenega izplacila) in obraunane nespremenljive dividende na
prednostne delnice do dneva, na katerega se sestavi izkaz poslovnega izida. Ce se ob nakupu nalozbe v
njeno vrednost Ze vraCunane nespremenljive dividende, se le- te izkaZejo kot prihodek in v isti velikosti
tudi kot odhodek.

Realizirani dobicki iz finan¢nih nalozb zajemajo vse pozitivhe razlike med prodajno ceno prodanih nalozb
in njihovo nakupno ceno oziroma vrednostjo na zadnji dan obracunskega obdobja.

Prihodki iz naslova spremembe postene vrednosti finanénih nalozb, pripoznanih po posteni vrednosti skozi
izkaz poslovnega izida, se nanaSajo na pove€anje vrednosti finan¢nih nalozb, pripoznanih po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega izida.

Drugi finan&ni prihodki so prihodki od obradunanih pozitivnih te€ajnih razlik in drugi finan¢ni prihodki.
Prihodki iz vplacil upravljavca zaradi nedoseganja zajaméenega donosa

Prihodki od vplacil upravljavca zaradi nedoseganja zajam&enega donosa predstavljajo denarni znesek, ki
ga je upravljavec vplacal na denarni racun sklada v viSini razlike med zajamceno vrednostjo sredstev in
dejansko Cisto vrednostjo sredstev pokojninskega sklada.
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Odhodki v zvezi z upravljanjem in poslovanjem vzajemnega pokojninskega sklada

Odhodki za upravljavsko provizijo zajemajo provizijo, obradunano Modri zavarovalnici, d. d., za
obracunsko obdobje. Provizija se obracuna v skladu s pokojninskim nacrtom in pravili pokojninskih
skladov.

Finanéni odhodki

Realizirane izgube iz finan¢nih nalozb zajemajo vse negativne razlike med prodajno ceno prodanih nalozb
in njihovo nakupno ceno oziroma vrednostjo na zadnji dan prejSnjega obraéunskega obdobja.

Odhodki iz naslova spremembe postene vrednosti finanénih nalozb, pripoznanih po posteni vrednosti skozi
izkaz poslovnega izida, se nanasajo na zmanjSanje vrednosti financnih nalozb, pripoznanih po poSteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega izida.

Drugi finan¢ni odhodki so odhodki od obraunanih negativnih te€ajnih razlik in drugi finan¢ni odhodki.
2.4.3 Spremembe standardov in pojasnil

Standardi in pojasnila, ki veljajo v tekocem obdobju

V tekoCem obdobju veljajo naslednji standardi, spremembe obstojecih standardov in pojasnila, ki jih je
izdal Odbor za mednarodne racunovodske standarde in sprejela EU:

MSRP 10 'Konsolidirani raCunovodski izkazi', ki ga je EU sprejela 11. decembra 2012 (velja za letna
obdobija, ki se zaCnejo 1. januarja 2014 ali pozneje);

MSRP 11 'Skupne ureditve’, ki ga je EU sprejela 11. decembra 2012 (velja za letna obdobja, ki se zaénejo
1. januarja 2014 ali pozneje);

MSRP 12 'Razkritie deleZzev v drugih druzbah', ki ga je EU sprejela 11. decembra 2012 (velja za letna
obdobja, ki se za¢nejo 1. januarja 2014 ali pozneje);

MRS 27 (spremenjen leta 2011) 'Lo€eni radunovodski izkazi', ki ga je EU sprejela 11. decembra 2012
(velja za letna obdobja, ki se pri¢nejo 1. januarja 2014 ali pozneje);

MRS 28 (spremenjen leta 2011) 'Nalozbe v pridruzena podjetja in skupne podvige', ki ga je EU sprejela
11. decembra 2012 (velja za letna obdobja, ki se pri¢nejo 1. januarja 2014 ali pozneje);

Spremembe MSRP 10 'Konsolidirani radunovodski izkazi', MSRP 11 'Skupne ureditve' in MSRP 12
'Razkritje delezev v drugih druzbah' - Napotki za prehod, ki jih je EU sprejela 4. aprila 2013 (veljajo za
letna obdobja, ki se pri€nejo 1. januarja 2014 ali pozneje);

Spremembe MSRP 10 'Konsolidirani ra¢unovodski izkazi', MSRP 12 'Razkritje delezev v drugih druzbah'
in MRS 27 (spremenjen 2011) 'LoCeni raunovodski izkazi' - Nalozbena podijetja, ki jih je EU sprejela 20.
novembra 2013 (veljajo za letna obdobja, ki se pri¢nejo 1. januarja 2014 ali pozneje);

Spremembe MRS 32 'Finan¢ni instrumenti: Predstavitev' — Pobotanje finan¢nih sredstev in finan¢nih
obveznosti, ki jih je EU sprejela 13. Decembra 2012 (velja za letna obdobja, ki se za¢nejo 1. januarja 2014
ali pozneje);
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Spremembe MRS 36 'Oslabitev sredstev' — Razkritja nadomestljive vrednosti za nefinanéna sredstva, ki
jih je EU sprejela 19. decembra 2013 (veljajo za letna obdobja, ki se pri¢nejo 1. januarja 2014 ali pozneje);

Spremembe MRS 39 ‘Financ¢ni instrumenti: Pripoznavanje in merjenje' — Prenova izpeljanih financnih
instrumentov in nadaljevanje obradunavanja varovanja pred tveganjem, ki jih je EU sprejela 19. decembra
2013 (veljajo za letna obdobja, ki se pri¢nejo 1. januarja 2014 ali pozneje).

Sprejetje teh sprememb obstoje€ih standardov ni privedlo do sprememb v raCunovodskih usmeritvah
sklada.

Standardi in pojasnila, ki jih je izdal Odbor za mednarodne racunovodske standarde
in sprejela EU, ki Se niso v veljavi

Na datum odobritve teh raCunovodskih izkazov so naslednji standardi, spremembe obstojecih standardov
in pojasnila, ki jih je izdal OMRS in sprejela EU, bili izdani, vendar Se niso stopili v veljavo:

Spremembe razli¢nih standardov 'lzboljSave MSRP (obdobje 2010-2012), ki izhajajo iz letnega projekta
za izboljSanje MSRP (MSRP 2, MSRP 3, MSRP 8, MSRP 13, MRS 16, MSR 24 in MRS 38), predvsem z
namenom odpravljanja neskladnosti in razlage besedila, ki jih je EU sprejela 17. decembra 2014
(spremembe je treba uporabljati za letna obdobja, ki se zaénejo 1. februarja 2015 ali pozneje);

Spremembe razli¢nih standardov 'lzboljSave MSRP (obdobje 2011-2013)', ki izhajajo iz letnega projekta
za izboljSanje MSRP (MSRP 1, MSRP 3, MSRP 13 in MRS 40), predvsem z namenom odpravljanja
neskladnosti in razlage besedila, ki jih je EU sprejela 18. decembra 2014 (spremembe je treba uporabljati
za letna obdobja, ki se za¢nejo 1. januarja 2015 ali pozneje);

Spremembe MRS 19 'Zasluzki zaposlenceVv' - Programi z dolo€enimi zasluzki: Prispevki zaposlencev, Ki
jih je EU sprejela 17. decembra 2014 (velja za letna obdobja, ki se pricnejo 1. februarja 2015 ali kasneje);

OPMSRP 21 'Dajatve’, ki ga je EU sprejela 13. junija 2014 (velja za letna obdobija, ki se za¢nejo 17. junija
2014 ali pozneje).

Sklad ne uporablja novih MSRP, ki so Ze izdani, vendar $e niso veljavni; upravljavec sklada pregleduje
vpliv teh standardov in pojasnil in v tem trenutku $e ni ocenil vpliva novih zahtev.

Standardi in pojasnila, ki jih je izdal Odbor za mednarodne racunovodske standarde,
vendar jih EU Se ni sprejela

Trenutno se MSRP, kot jih je sprejela EU, bistveno ne razlikujejo od predpisov, ki jih je sprejel Odbor za
mednarodne radunovodske standarde z izjemo naslednjih standardov, sprememb obstojecih standardov
in pojasnil, ki ob koncu leta 2014 Se niso bili potrjeni za uporabo v EU:

MSRP 9 'Finanéni instrumenti' (velja za letna obdobja, ki se zanejo 1. januarja 2018 ali pozneje);

MSRP 14 'Zakonsko predpisani odlog placila raunoVv' (velja za letna obdobja, ki se zaCnejo 1. januarja
2016 ali pozneje);
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MSRP 15 'Prihodki iz pogodb s strankami' (velja za letna obdobja, ki se zaénejo 1. januarja 2017 ali
pozneje);

Spremembe MSRP 10 'Konsolidirani raunovodski izkazi' in MRS 28 'Nalozbe v pridruzena podjetja in
skupne podvige' - Prodaja ali prispevanje sredstev med vlagateljem in njegovim pridruZenim podjetjem oz.
skupnim podvigom (velja za letna obdobja, ki se zaénejo 1. januarja 2016 ali pozneje);

Spremembe MSRP 10 'Konsolidirani racunovodski izkazi', MSRP 12 'Razkritje delezev v drugih druzbah'
in MRS 28 'Nalozbe v podjetja in skupne podvige' - NaloZbena podjetja: izjeme pri konsolidaciji (veljajo
za letna obdobija, ki se pri¢nejo 1. januarja 2016 ali pozneje);

Spremembe MSRP 11 'Skupne ureditve' - Obracunavanije pridobitve deleZev pri skupnem delovanju (velja
za letna obdobja, ki se za¢nejo 1. januarja 2016 ali pozneje);

Spremembe MRS 1 'Predstavljanje racunovodskih izkazov' — Pobuda za razkritje (velja za letna obdobja,
ki se pri¢nejo 1. januarja 2016 ali pozneje);

Spremembe MRS 16 'Opredmetena osnovna sredstva' in MRS 38 'Neopredmetena sredstva' — Pojasnilo
sprejemljivih metod amortizacije (velja za letna obdobija, ki se za¢nejo 1. januarja 2016 ali pozneje);

Spremembe MRS 16 'Opredmetena osnovna sredstva' in MRS 41 'Kmetijstvo' - Kmetijstvo: Rodne rastline
(velja za letna obdobja, ki se zacnejo 1. januarja 2016 ali pozneje);

Spremembe MRS 27 'Loceni raCunovodski izkazi' — Kapitalska metoda pri lo€enih raunovodskih izkazih
(velja za letna obdobja, ki se pri¢nejo 1. januarja 2016 ali pozneje);

Spremembe razli¢nih standardov 'lzboljSave MSRP (obdobje 2012-2014)', ki izhajajo iz letnega projekta
za izboljSanje MSRP (MSRP 5, MSRP 7, MSRP 19 in MRS 34), predvsem z namenom odpravljanja
neskladnosti in razlage besedila, (spremembe je treba uporabljati za letha obdobja, ki se za¢nejo 1.
januarja 2016 ali pozneje).

Upravljavec sklada pregleduje vpliv Se neobveznih standardov in pojasnil in v tem trenutku Se ni ocenil
vpliva novih zahtev. Sklad bo uporabil nove standarde in pojasnila v skladu z zahtevami le-teh v primeru,
da jih EU sprejme.

Hkrati obracunavanje varovanja pred tveganji v zvezi s portfeliem finan¢nih sredstev in obveznosti,
katerega naCel EU Se ni sprejela, $e vedno ni regulirano. Upravljavec sklada ocenjuje, da uporaba
obra¢unavanja varovanja pred tvegan;ji v zvezi s finanénimi sredstvi ter obveznostmi v skladu z zahtevami
MRS 39: 'Finan¢ni instrumenti: Pripoznavanje in merjenje’ ne bi imela pomembnega vpliva na
racunovodske izkaze sklada, €e bi bila uporabljena na datum bilance stanja.

2.4.4 Pojasnila o uporabljenih tehnikah upravljanja sredstev vzajemnega pokojninskega sklada

Upravljavec uporablja aktivni slog upravljanja premozenja, s katerim zeli doseCi operativna cilja
upravljanja, to je doseganje in preseganje povpre¢ne donosnosti konkurenénih pokojninskih skladov ob
hkratnem ohranjanju dejanske vrednosti sredstev sklada nad zajamc€eno vrednostjo. To pomeni, da
upravljavec aktivno odstopa od strukture sredstev konkurencnih skladov in dolgoro¢ne strateSke alokacije
sredstev ter tako vsakokrat investira v nalozbene razrede ali posamezne nalozbe, za katere ocenjuje, da
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so podcenjene glede na razlicne nalozbene kriterije. Pasivni slog upravljanja pa bi za primerjavo pomenil
sledenje strukturi nalozb konkurenénih skladov, dolgoro¢ni strateski alokaciji ali kakSnim drugim
kriterijskim indeksom.

Pri upravljanju sredstev sklada upravljavec uporablja »TOP-DOWN« pristop in pri tem najprej razporedi
sredstva po nalozbenih razredih glede na trenutne trzne razmere, stanje rezervacij sklada in strukturo
sredstev konkurenénih skladov. Ta odloCitev je za doseganje dolgorotne donosnosti praviloma
najpomembnej$a. V drugem koraku pa upravljavec znotraj nalozbenih razredov pois€e primerne nalozbe
za nakup oz. prodajo skladno z odloéitvijo iz prvega koraka.

Upravljavec uporablja kriterijski indeks za razporejanje sredstev znotraj posameznih nalozbenih razredov,
ki se ga dolo€i na seji uprave. Tudi pri tem koraku uporablja aktivni slog upravljanja, kar pomeni, da
zavestno odstopa od sestave kriterijskega indeksa skladno s trznimi razmerami in stanjem rezervacij.

2.4.5 Stroski vzajemnega pokojninskega sklada
Pravila upravljanja pokojninskega sklada dolo¢ajo, da je upravljavec pokojninskega sklada iz sredstev
pokojninskega sklada upravicen do provizije za upravljanje in do placila stroskov skrbniske banke.

2.4.6 Razélenitev in razkritja k raGunovodskim izkazom
2.4.6.1 Pojasnila k postavkam izkaza finanénega polozZaja
Vsa pojasnila k postavkam izkaza finanCnega polozaja so na dan 31. 12. 2014 in 31. 12. 2013.

Pojasnilo §t. 1 - Denar in denarni ustrezniki

v EUR
Postavka 31.12. 2014 31.12. 2013
Denarna sredstva na transakcijskem racunu 4.380 1.138
Denarna sredstva na odpoklic 675.000 100.000
Skupaj denarna sredstva 679.380 101.138
Pojasnilo st. 2 - Finanéne nalozbe
2.1. Depoziti pri bankah in dana posojila
v EUR
Postavka 31.12. 2014 31.12. 2013
Depoziti pri bankah 1.580.000 2.000.000
Skupaj depoziti in posojila 1.580.000 2.000.000
2.2. Finanéne nalozbe, vrednotene po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida
v EUR
Postavka 31.12.2014  31.12.2013
Instrumenti denarnega trga 446.597 1.189.527
Dolzniski vrednostni papirji 1.856.038 942.976
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Postavka 31. 12. 2014 31. 12. 2013
Delnice in drugi kapitalski instrumenti 17.303.740 15.231.020
Enote ali delnice odprtih investicijskih skladov 4.587.851 4.130.573

Skupaj finanéne nalozbe, vrednotene po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega izida 24.194.226 21.494.096

2.3. Finanéne nalozbe, razpolozljive za prodajo

v EUR
Postavka 31.12.2014 31.12.2013
Delnice in drugi kapitalski instrumenti 2.322.114 8.319.502
Skupaj finan€éne nalozbe, razpolozijive za prodajo 2.322.114 8.319.502

2.4. Finanéne nalozbe v posesti do zapadlosti

v EUR
Postavka 31.12. 2014 31.12. 2013
DolzniSki vrednostni papirji 1.243.363 1.087.207
Skupaj finan€éne nalozbe, v posesti do zapadlosti 1.243.363 1.087.207
Pojasnilo s§t. 3 - Terjatve

v EUR
Postavka 31.12. 2014 31.12.2013
Terjatve do upravljavca zaradi nedoseganja zajam¢ene donosnosti 3.633 0
Drugo 20.223 244.884
Skupaj terjatve 23.856 244.884

Terjatve do upravljavca za razliko do zajam&ene donosnosti VPS nastanejo pri izplacilu enot premozenja
v primeru, ko je zajam&ena vrednost sredstev vecja od njihove odkupne vrednosti.

Pojasnilo §t. 4 - Poslovne obveznosti

v EUR
Postavka 31.12. 2014 31. 12. 2013
Obveznosti iz nakupa vrednostnih papirjev in drugih financnih
instrumentov 293.355 0
Obveznosti do upravljavca vzajemnega pokojninskega sklada 24.767 27.772
e zaizstopne stroske 17 112
e za provizijo za upravljanje vzajemnega pokojninskega
sklada 24.750 27.660
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Postavka 31.12. 2014 31.12. 2013

Obveznosti za izplacila odkupnih vrednosti premozZenja in druge

obveznosti do ¢lanov vzajemnega pokojninskega sklada 24.677 26.403
e zaradi rednega prenehanja ¢lanstva 15.435 18.285
e zaradi izrednega prenehanja ¢lanstva 9.242 8.118

Skupaj poslovne obveznosti 342.799 54.175

Pojasnilo §t. 5 - Obveznosti do ¢lanov vzajemnega pokojninskega sklada

v EUR
Postavka 31.12. 2014 31.12. 2013
Nominalna vrednost vplaanih enot premozenja 13.818.092 15.284.049
Vplacani presezek enot premozenja 13.238.864 14.517.941
Presezek iz prevrednotenja 124.849 0
Preneseni Cisti dobi¢ek poslovni izid 2.883.021 13.816.308
Cisti poslovni izid poslovnega leta -364.686 -10.425.646
Skupaj obveznosti do ¢lanov vzajemnega pokojninskega sklada 29.700.140 33.192.652
Podatki o vrednosti sredstev

v EUR
Postavka 31.12. 2014 31.12. 2013
Dejanska gista vrednost sredstev (DCVS) 29.700.140 33.192.652
Zajamc&ena vrednost sredstev (ZVS) 40.275.450 44.105.085
Razlika med DCVS in ZVS -10.575.310 -10.912.433

V letu 2014 je donosnost PPS zna$ala -1,04 odstotkov. Od zagetka poslovanja PPS do konca leta 2014
je kumulativna dejanska donosnost dosegla nominalno -16,91 odstotka, kumulativha zajamcena
donosnost pa 12,68 odstotka. Zajam¢ena donosnost PPS na letni ravni znasa 1 odstotek.

V skladu s 313. ¢lenom ZPIZ-2 mora upravljavec, kadar je dejanska Cista vrednost sredstev vzajemnega
pokojninskega sklada v obracunskem obdobju nizja od zajamCene vrednosti sredstev sklada, v breme
kapitala oblikovati rezervacije za nedoseganje zajaméene donosnosti v znesku, ki je enak razliki med
zajamceno in dejansko Cisto vrednostjo sredstev. Modra zavarovalnica, d. d., je na dan 31. 12. 2014 imela
oblikovane rezervacije zaradi nedoseganja zajam&ene donosnosti sklada PPS v viSini 10.575.311 evrov.
Osrednji razlog za nedoseganje zajamcéene donosnosti sklada PPS v letu 2014 je prevrednotenje nalozb
v druzbo Cimos, d. d., na vrednost O evrov. V letu 2014 je bil nad druzbo uveden postopek prisilne
poravnave.
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2.4.6.2 Pojasnila k postavkam izkaza poslovnega izida

Pojasnilo s§t. 6 - Finanéni prihodki

6.1. Prihodki od obresti od finan¢nih nalozb

v EUR
Postavka 2014 2013
Po posteni vrednosti prek poslovnega izida 78.924 128.187
V posesti do zapadlosti v placilo 42.703 37.525
Posojil in depozitov 39.388 63.603
Denarnih sredstev 133 4
Skupaj prihodki od obresti 161.148 229.319

6.2. Prihodki od dividend in delezev

v EUR
Postavka 2014 2013
Po posteni vrednosti prek poslovnega izida 1.245.318 1.304.948
RazpoloZljivih za prodajo 61.502 83.961
Skupaj prihodki od dividend in delezev 1.306.820 1.388.909

6.3. Realizirani €isti dobicki iz financnih nalozb, pripoznanih po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida

v EUR
Postavka 2014 2013
Instrumenti denarnega trga 4.703 0
DolzniSki vrednostni papirji 1.623 -2.536
Delnice in drugi kapitalski instrumenti 626.678 53.276
Enote ali delnice odprtih vzajemnih skladov 33.213 0
Skupaj realizirani Cisti dobicki iz financnih nalozb, pripoznanih po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega izida 666.216 50.740

6.4. Cisti prihodki iz naslova spremembe postene vrednosti finanénih nalozb, pripoznanih po posteni vrednosti
skozi izkaz poslovnega izida

v EUR
Postavka 2014 2013
Dolzniski vrednostni papirji 44.865 14.899
Delnice in drugi kapitalski instrumenti 2.856.328 2.948.149
Enote ali delnice odprtih investicijskih skladov 348.580 131.333
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Postavka 2014 2013

Skupaj €isti prihodki iz naslova spremembe postene vrednosti finanénih
nalozb, pripoznanih po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida 3.249.772 3.094.381

6.5. Drugi finan€ni prihodki

v EUR
Postavka 2014 2013
Skupaj drugi finan¢ni prihodki 680 0
Pojasnilo §t. 7 - Drugi prihodki

v EUR
Postavka 2014 2013
Skupaj drugi prihodki 70.070 3.308

Drugi prihodki pomenijo prihodke od odprave popravkov vrednosti, prihodke od izstopnih stroSkov in
druge izredne prihodke.

Pojasnilo st. 8 - Odhodki v zvezi z upravljanjem in poslovanjem vzajemnega pokojninskega sklada

v EUR
Postavka 2014 2013
Odhodki za upravljavsko provizijo -321.283 -453.333
Skupaj odhodki v zvezi z upravljanjem in poslovanjem vzajemnega
pokojninskega sklada -321.283 -453.333

Provizija za upravljanje sklada je v letu 2014 zna$ala 1 odstotek povprecne letne Ciste vrednosti sredstev
sklada in se pladuje mesecno.

Celotni stroski poslovanja vzajemnega pokojninskega sklada so v letu 2014 zna$ali 321.283 evrov oziroma
1 odstotek povprecCne Ciste vrednosti sredstev sklada.

Pojasnilo §t. 9 - Finanéni odhodki

9.1. Odhodki za obresti

v EUR
Postavka 2014 2013
Po posteni vrednosti prek poslovnega izida 0 -1.867
Skupaj odhodki za obresti 0 -1.867

S
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9.2. Realizirane €iste izgube iz finanénih nalozb, ki niso merjene po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida

v EUR
Postavka 2014 2013
Delnice in drugi kapitalski instrumenti -3.575 -539.644
Drugo 0 81.284
Realizirane €iste izgube iz finanénih nalozb, ki niso merjene po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega izida -3.575 -458.360

9.3. Drugi finanéni odhodki

v EUR
Postavka 2014 2013
Skupaj drugi finanéni odhodki -5.491.224 -14.278.232

Drugi finan&ni odhodki predstavljajo odhodke za trajno slabitev delnic domacih druzb, ki so razporejene v
skupino za prodajo razpolozljiva sredstva in odhodke iz popravka terjatev za dividende v drzavi.

Pojasnilo st. 10 - Drugi odhodki

v EUR
Postavka 2014 2013
Skupaj drugi odhodki -3.310 -511

2.4.6.3 Upravljanje s tveganji

Ocenjujemo, da so sredstva vzajemnega pokojninskega sklada v okviru poslovanja izpostavljena tveganju
spremembe cen lastniSkih nalozb, katerih delez v sredstvih znaSa 81 odstotkov; izpostavljenost
kreditnemu in obrestnemu tveganju je nizka.

Kreditno tveganje

Kreditno tveganje se nanasa na dolzniSke vrednostne papirje (finanéne nalozbe v obveznice, komercialne
in blagajniSke zapise, potrdila o vlogi, depozite, dana posojila, denarna sredstva), in predstavlja moznost,
da bodo nalozbe v dolzniSke vrednostne papirje poplagane samo delno oziroma sploh ne bodo poplagane;
najvisja izpostavljenost je enaka knjigovodski vrednosti teh finan¢nih instrumentov. Lastniski vrednostni
papirji so iz analize izvzeti, ker ne nosijo neposrednega kredithega tveganja.

Upravljavec s tveganji z dolo€enimi postopki spremlja kreditno izpostavljenost do finan¢nih institucij, v
katerih instrumente druzba oziroma sklad nalaga svoje premozenje. V okviru internih aktov se boniteta
poslovnih partnerjev dolo€a z lastnim modelom ter z upoStevanjem bonitetnih ocen agencij
Standard&Poor's, Fitch in Moody's. Pri nalozbi z razlicnimi bonitetnimi ocenami smo nalozbo uvrstili v
skupino ob upostevanju druge najboljSe bonitetne ocene.
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Tabela 14: Izpostavljenost finan¢nih sredstev PPS kredithemu tveganju brez upostevanja morebitnih zavarovanj na

dan 31. 12. 2014

Varne
nalozbe -
visoka
sposobnost
dolznika

Skupina finanénih
sredstev

Finanéne nalozbe po
posteni vrednosti prek 0
poslovnega izida

Finanéne nalozbe v

posesti do zapadlosti 0
Za prvodajo razpoloZljiva 0
finanéna sredstva

Dana posoijila in depoziti 0
Denarna sredstva 0
Skupaj 0

Srednje
varne
nalozbe -
srednja
sposobnost
dolznika

1.346.661

1.243.363

0

720.000
675.000
3.985.024

Srednje
varne
nalozbe
(brez
ratinga)

955.974

0
0
955.974

Oslabljene

nalozbe -

nizja

Manj varne sposobnost
nalozbe dolznika

0 0

0 0

0 0
860.000 0
4.380 0
864.380 0

V EUR

2.302.635

1.243.363

0

1.580.000
679.380
5.805.378

Tabela 15: Izpostavljenost financnih sredstev PPS kreditnemu tveganju brez upoStevanja morebitnih zavarovanj na

dan 31. 12. 2013

Varne
nalozbe -
visoka
sposobnost
dolznika

Skupina finanénih
sredstev

Finanéne nalozbe po
posteni vrednosti prek 0
poslovnega izida

Finanéne nalozbe v

posesti do zapadlosti 0
Za prvodajo razpoloZljiva 0
finanéna sredstva

Dana posojila in depoziti 500.000
Denarna sredstva 0
Skupaj 500.000

Srednje
varne
nalozbe -
srednja
sposobnost
dolznika

2.132.504

1.087.207

0

850.000
100.000
4.169.711

Srednje
varne
nalozbe
(brez
ratinga)

Oslabljene

nalozbe -

nizja

Manj varne sposobnost
nalozbe dolznika

0 0

0 0

0 0
650.000 0
1.138 0
651.138 0

v EUR

2.132.504

1.087.207

0

2.000.000
101.138
5.320.849

Vrednostni papirji so bili razvr§€eni v navedene skupine na podlagi bonitetnih ocen. Med varne nalozbe
so razvrSCene vse nalozbe z bonitetno oceno AAA do A-, med srednje varne naloZzbe pa so uvrScene
nalozbe z bonitetno oceno BBB+ do BBB-, medtem ko so med manj varne nalozbe razvrs€ene nalozbe z

bonitetno oceno, nizjo od BBB-.

Dana posojila in depoziti predstavljajo depozite bankam v Sloveniji. Depoziti in vioge so razvrs€ene v tisti
bonitetni razred, v katerega je uvr§€ena banka, pri kateri ima vzajemni pokojninski sklad sredstva.
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Tabela 16: Geografska koncentracija kreditne izpostavljenosti finan¢nih sredstev

v EUR
Regija 31.12. 2014 31.12. 2013
Slovenija 5.499.519 5.320.849
Druge drzave 305.859 0
Skupaj 5.805.378 5.320.849

Valutno tveganje

Vsa sredstva sklada PPS so bila na dan 31. 12. 2014 nominirana v evrih.

Obrestno tveganje

Obrestno tveganje je povezano z nalozbami v vrednostne papirje, ki se odzivajo na spremembo ravni
trznih obrestnih mer. V to skupino sodijo nalozbe, katerih prihodki so vezani na spremenljivo obrestno
mero, ter tisti dolzniski instrumenti, katerih obrestni prihodki so sicer vezani na fiksno obrestno mero, a se
njihova trzna vrednost spremeni ob spremembi ravni trznih obrestnih mer.

Tabela 17: Analiza obcutljivosti nalozb glede na gibanje trznih obrestnih mer na dan 31. 12. 2014 — sprememba
obrestnih mer za 50 bazi¢nih tock

v EUR
Obé&utljivost

Sprememba obrestnega Vpliv na posteno
obrestne mere prihodka vrednost

Finanéne nalozbe, izmerjene
po posteni vrednosti prek
poslovnega izida +/- 0,5% +/- 126 -/+9.155 -/+9.029

Skupaj +/- 0,5% +/- 126 -/+9.155 -/+9.029

Tabela 18: Analiza obcutljivosti nalozb glede na gibanje trznih obrestnih mer na dan 31. 12. 2013 — sprememba
obrestnih mer za 50 bazi¢nih tock

v EUR
Obcéutljivost

Sprememba obrestnega Vpliv na posteno
obrestne mere prihodka vrednost

Finanéne nalozbe, izmerjene
po posteni vrednosti prek
poslovnega izida +/- 0,5% +/- 222 +/- 4.492 +/- 4.270

Skupaj +/- 0,5% +- 222 +/- 4.492 +- 4.270

Pri izraCunu obcutljivosti obrestnega prihodka so upoStevane nalozbe s spremenljivo obrestno mero, pri
izraCunu vpliva na posteno vrednost pa nalozbe s fiksno obrestno mero.

Trzno tveganje

Trzno tveganje predstavlja moznost, da se bo vrednost lastniSkih vrednostnih papirjev spremenila zaradi
sprememb v trznih indeksih oziroma v trznih vrednostih posameznih delnic.
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Tabela 19: Trzno tveganje portfelja lastniSkih vrednostnih papirjev na dan 31. 12. 2014
v EUR

Sprememba indeksa v %

+/-10 %

Vpliv na izkaz poslovnega izida
+/- 2.189.159

Vpliv na kapital
+/- 232.211

Tabela 20: Trzno tveganje portfelja lastniSkih vrednostnih papirjev na dan 31. 12. 2013
v EUR

Sprememba indeksa v %

+/-10 %

Vpliv na izkaz poslovnega izida
+/- 1.936.159

Vpliv na kapital
+/- 831.950

UCinek na izkaz poslovnega izida izkazujejo lastniSki vrednostni papirji, ki so vrednoteni po posteni
vrednosti prek poslovnega izida.

Likvidnostno tveganje

Likvidnostno tveganje predstavlja moznost, da obveznosti vzajemnega pokojninskega sklada ne bodo
poravnane ob zapadlosti. Na 31. 12. 2014 je imel PPS skupaj za 357.864 evrov presezka pricakovanih
nediskontiranih denarnih prilivov nad odlivi.

Tabela 21: Pricakovani dejanski nediskontirani denarni tokovi na dan 31. 12. 2014

v EUR
Nad Brez
Postavka Manj kot 1 leto ldo5let Nad 5let  zapadlosti Skupaj
NalozZbe v vrednostne papirje 906.494 2.169.654 800.523 24.213.705 28.090.376
- po posteni vrednosti prek 574.427 1.349.239 642.882 21.891.591 24.458.140
poslovnega izida
- v posesti do zapadlosti v 332.067 820.415 157.641 0 1.310.122
placilo
- razpoloZljive za prodajo 0 0 0 2.322.114 2.322.114
Posaoijila in depoziti 1.181.123 426.067 0 0 1.607.190
Denarna sredstva 679.380 0 0 0 679.380
Terjatve 23.856 0 0 0 23.856
Skupaj sredstva 2.790.854 2.595.721 800.523 24.213.705 30.400.802
Poslovne obveznosti 342.799 0 0 0 342.799
Finanéne obveznosti 0 0 0 0 0
Obveznosti do ¢lanov 2.912.653 8.850.059 17.937.428 0 29.700.140
Skupaj obveznosti 3.255.452 8.850.059 17.937.428 0 30.042.939
Razlika -464.599 -6.254.338 -17.136.905 24.213.705 357.864

Delnice in drugi lastniSki instrumenti so izkazani v postavki Brez zapadlosti.
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2.4.6.4 Pojasnila v zvezi z merjenjem postene vrednosti

Racunovodska usmeritev vzajemnega pokojninskega sklada je, da finan¢na sredstva vrednoti po poSteni
vrednosti, ki je enaka trzni vrednosti finanCne naloZbe; razlika se pojavi pri netrznih, za prodajo
razpolozljivih nalozbah, kjer je kot postena vrednost privzeta njihova ocenjena vrednost. Pri financ¢nih
naloZbah v posesti do zapadlosti v placilo ter pri posojilih in depozitih je postena vrednost enaka njihovi
odplacni vrednosti.

Tabela 22: Prikaz finan¢nih instrumentov glede na trznost

v EUR
Financéni instrument 30. 12. 2014 31. 12. 2013
Vrednostni papirji, s katerimi se trguje na organiziranem trgu 24.990.993 22.581.303
Finanéne nalozbe po posteni vrednosti prek poslovnega izida 23.747.630 21.494.096
Finanéne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo 1.243.363 1.087.207
Finanéne nalozbe v posojila in depozite 0 0
Za prodajo razpolozljiva finan¢na sredstva 0 0
Vrednostni papirji, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu 4.348.710 10.319.502
Finanéne nalozbe po posteni vrednosti prek poslovnega izida 446.597 0
Finan¢ne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo 0 0
Finan¢ne nalozbe v posojila in depozite 1.580.000 2.000.000
Za prodajo razpolozljiva finan¢na sredstva 2.322.114 8.319.502
Skupaj 29.339.703 32.900.805

Konec leta 2014 so nalozbe, s katerimi se je trgovalo na organiziranih trgih vrednostnih papirjev,
predstavljale 85 odstotkov vseh sredstev vzajemnega pokojninskega sklada.

Tabela 23: Prikaz finan¢nih sredstev po knjigovodski in poSteni vrednosti na dan 31. 12. 2014

v EUR

Bilanéna Postena

Finanéno sredstvo vrednost vrednost
Finanéne nalozbe po posteni vrednosti prek poslovnega izida 24.194.226 24.194.226
Finanéne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo 1.243.363 1.304.972
Finan¢ne naloZbe v posojila in depozite 1.580.000 1.580.000
Za prodajo razpolozljiva finan¢na sredstva 2.322.114 2.322.114
Skupaj 29.339.703 29.401.312
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Tabela 24: Hierarhija poStene vrednosti sredstev na dan 31. 12. 2014
v EUR

Postavka Raven 1 Raven 2 Raven 3

Finan&ne nalozbe, izmerjene po posteni

vrednosti prek poslovnega izida 24.194.226 0 0 24.194.226
Za prodajo razpolozljiva finan¢na

sredstva 0 583.041 1.739.073 2.322.114
Skupaj 24.194.226 583.041 1.739.073  26.516.340
Raven 1

V raven 1 so vkljuCene nalozbe, kjer je poStena vrednost dolo€ena na podlagi objavljenih cen, dosezZenih
na aktivnem trgu za identiCna sredstva. V to skupino so razvr$€ena tudi sredstva, vrednotena na podlagi
cen, pridobljenih v sistemu Bloomberg, ¢e je model preverjanja trznih vrednosti pokazal, da so modelske
cene oblikovane na trznih podatkih.

Tecaji, pridobljeni v sistemu Bloomberg, sicer niso neposredno tisti te€aji, po katerih bi lahko zavarovalnica
na dan vrednotenja prodala vrednostne papirje, a njihova uporaba zagotavlja nepristranskost pri
vrednotenju, cena pa je odraz dejanskih poslov na trgu in ustrezen pokazatelj cene, ki bi jo zavarovalnica
dosegla ob prodaiji obveznice na trgu. Cene ponudnikov namre¢ materialno pomembno ne odstopajo od
uporabljenega teCaja. Sredstva so bila na raven 1 razvr§€ena, Ce je bila cena v celoti oblikovana na trznih
podatkih, in hkrati v ve¢ kot 50 odstotkih temelji na neposredno izvrsljivih kotacijah.

Raven 2

V raven 2 so vklju€ene nalozbe, vrednotene z uporabo primerljivih trznih podatkov (razen kotirajocih cen
identi¢nih sredstev), pridobljenih posredno ali neposredno za identi¢no ali podobno sredstvo; podlaga za
vrednotenje je krivulja donosnosti za primerljiva financna sredstva s podobno ro¢nostjo in kreditnim
tveganjem.

V raven 2 so vklju€ene naloZbe v delnice podijetij Elektro Gorenjska Kranj, Elektro Maribor in Elektro Celje
v skupni vrednosti 583.041 evrov. Nalozbe so vrednotene z uporabo trznih podatkov primerljivih podijetij,
ki kotirajo na borzi. Pri oceni vrednosti je bil uporablien postopek celotnega kapitala in multiplikator
EV/EBITDA.

Navedene nalozbe so bile 31. 12. 2014 na raven 2 prerazporejene iz ravni 3. Prerazvrstitev ni imela u€inka
na poslovni izid sklada.

Raven 3

V raven 3 so vklju€ene nalozbe, kjer je postena vrednost dolo¢ena na podlagi lastnih modelov vrednoten;],
pri katerih so upostevane subjektivne spremenljivke, ki niso javno dostopne na trgih.

Najvecji nalozbi iz ravni 3 sta nalozbi v druzbi Geoplin, d. 0. 0., in Elektro Ljubljana, d. d., njuna vrednost
pa je bila dolo€ena primarno z modelom sedanje vrednosti priCakovanih prostih denarnih tokov. Postena
vrednost prve naloZzbe je 31. 12. 2014 znaSala 683.000 evrov. PomembnejSe predpostavke in
spremenljivke, ki so bile upostevane pri vrednotenju, so: diskontna stopnja na ravni 7,27 odstotka in
dolgoro€na stopnja rasti 2 odstotka. PoStena vrednost druge nalozbe je 31. 12. 2014 znaSala 354.361
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evrov. PomembnejSe predpostavke in spremenljivke, ki so bile upoStevane pri vrednotenju: diskontna
stopnja na ravni 8,56 odstotka in dolgoro¢na stopnja rasti 2,5 odstotka.

Tabela 25: Gibanje nalozb ravni 3

Postavka 31.12.2014

ZacCetno stanje 8.319.502
Prerazvrstitve iz ravni 3 -583.041
Odtujitev -841.360
Prevrednotenje prek poslovnega izida -5.156.028
Skupaj 1.739.073

Prerazvrstitev iz ravni 3 v znesku 583.041 evrov se nanasa na zgoraj omenjene nalozbe v delnice podjetij
Elektro Gorenjska Kranj, Elektro Maribor in Elektro Celje. Odtujitve se skoraj v celoti nanasajo na prenose
nalozb na KS PPS. Prevrednotenje prek poslovnega izida v znesku -5.156.028 evrov vkljuCuje zlasti
negativno prevrednotenje nalozb v podjetji Cimos, d. d., in Premogovnik Velenje, d. d., ter pozitivho
prevrednotenje naloZzbe v Geoplin, d. d.

2.4.6.5 Dogodki po bilanénem datumu

Sklad PPS po bilanénem datumu ni belezil pomembnejsih dogodkov.
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2.5 lzkaz premozenja PPS na dan 31. 12. 2014

2.5.1 Vse nalozbe glede na omejitve posameznih vrst nalozb, kot jih dolo€ajo pravila vzajemnega pokojninskega sklada

v EUR
Delez v gisti
vrednosti
Izdajatelj Oznaka nalozbe Drzava izdajatelja Vrednost sredstev
2. DEPOZITI IN POSOJILA 1.580.000 5,32
2.1 Dani depoziti z namenom doseganja nalozbenih ciljev 1.580.000 5,32
2.1.1 - bankam in drugim kreditnim inStitucijam s sedezem v
Republiki Sloveniji 1.580.000 5,32
GORENJSKA BANKA D.D.KRANJ GB 4414 PE0002-14 SVN 460.000 1,55
SBERBANK BANKA D.D. SBER PE0004-14 SVN 300.000 1,01
SBERBANK BANKA D.D. SBER PE0003-14 SVN 420.000 1,41
GORENJSKA BANKA D.D.KRANJ GB 4406 PEOO0O1-14 SVN 400.000 1,35
3 VREDNOSTNI PAPIRJI IN INSTRUMENTI DENARNEGA
TRGA, S KATERIMI SE TRGUJE NA ORG. TRGU VP 20.556.383 69,21
3.1 Vrednostni papirji, s katerimi se trguje na org. trgu VP 20.403.141 68,70
3.1.1 Vrednostni papirji domacih izdajateljev, s katerimi se trguje
na organiziranem trgu 20.097.283 67,67
3.1.1.1 Vrednostni papirji, s katerimi se trguje na borzi VP 20.097.283 67,67
3.1.1.1.1 Lastniski vrednostni papirji 17.303.740 58,26
3.1.1.1.1.1 - Delnice gospodarskih druzb 17.303.740 58,26
TELEKOM SLOVENIJE D.D. TLSG SVN 13.607.525 45,82
INTEREUROPA D.D. KOPER IEKG SVN 35.224 0,12
LUKA KOPER, D.D. LKPG SVN 353.813 1,19

PETROL D.D. PETG SVN 1.514.856 5,10
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Delez v gisti
vrednosti
Izdajatelj Oznaka nalozbe Drzava izdajatelja Vrednost sredstev
KRKA D.D. KRKG SVN 1.459.723 4,91
GORENJE, D.D. GRVG SVN 330.405 1,11
ISTRABENZ KOPER D.D. ITBG SVN 2.194 0,01
3.1.1.1.2 DolzZniski vrednostni papirji 2.793.542 9,41
3.1.1.1.2.1 - Drzavne obveznice 1.621.111 5,46
REPUBLIKA SLOVENIJA RS21 SVN 25.121 0,08
REPUBLIKA SLOVENIJA SLOREP 2 3/4 03/15 SVN 305.233 1,03
REPUBLIKA SLOVENIJA SLOREP 2 1/4 03/22 SVN 149.200 0,50
REPUBLIKA SLOVENIJA RS62 SVN 788.930 2,66
REPUBLIKA SLOVENIJA SLOREP 4 1/8 01/20 SVN 352.627 1,19
3.1.1.1.2.2 - Obveznice gospodarskih druzb 1.172.431 3,95
PETROL D.D. PETGSV 3 1/4 06/19 SVN 294.867 0,99
GORENJE, D.D. GVvo1l SVN 509.377 1,72
SLOVENSKA ODSKODNINSKA DRUZBA, D.D. SOS2E SVN 368.187 1,24
3.1.2 Vrednostni papirji tujih izdajateljev, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu 305.859 1,03
3.1.2.1 Vrednostni papirji, s katerimi se trguje na borzi VP 305.859 1,03
3.1.2.1.2 DolzniSki vrednostni papirji 305.859 1,03
3.1.2.1.2.1 - Drzavne obveznice 305.859 1,03
REPUBLIC OF BULGARIA BGARIA 2.95 09/03/24 BGR 305.859 1,03
3.2 InStrumenti denarnega trga, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu VP 153.242 0,52

3.2.1 Instrumenti denarnega trga domacih izdajateljev 153.242 0,52
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Delez v Gisti
vrednosti
Izdajatelj Oznaka nalozbe Drzava izdajatelja Vrednost sredstev
IMPOL 2000 D.D. IMLO1 SVN 153.242 0,52
5 INVESTICIJSKI KUPONI IN DELNICE ODPRTIH
INVESTICIJSKIH SKLADOV 4.587.851 15,45
5.1 Investicijski skladi 4.587.851 15,45
5.1.2 - Investicijski skladi s sedezem zunaj RS 4.587.851 15,45
DB PLATINUM ADVISORS XGLE GY LUX 1.717.197 5,78
BARCLAYS GLOBAL INVESTORS AG DAXEX GR DEU 603.750 2,03
BlackRock Asser Management Ireland Ltd EUN5 GY IRL 1.434.635 4,83
DB PLATINUM ADVISORS XY4P GY LUX 832.269 2,80
7 DRUGI PRENOSLJIVI VREDNOSTNI PAPIRJI IN DRUGI
INSTRUMENTI DENARNEGA TRGA 2.615.469 8,81
7.1 Drugi prenosljivi vrednostni papirji in instrumenti denarnega
trga domacdih izdajateljev 2.615.469 8,81
TOVARNA VOZIL MARIBOR, D.O.0O. - V STECAJU TVM SVN 0 0,00
KOMPAS HOTELI BLED D.D. KHIR SVN 6.808 0,02
NOVOLES D.D. STRAZA - V STECAJU NVSG SVN 0 0,00
USZ D.0.0. -V STECAJU USZ LJUBLJANA SVN 0 0,00
LIKO VRHNIKA, D.D. LVRG SVN 6.923 0,02
NGP NIZKE GRADNJE D.D. - v ste€aju NGPG SVN 0 0,00
FIBA D.O.O. KOPER FIBA KOPER SVN 0 0,00
DIMNIKARSTVO D.O.O. DIMNIKARSTVO CELJE SVN 360 0,00
CIMOS D.D. CIMR SVN 0 0,00

ELEKTRO LJUBLJANA D.D. ELOG SVN 354.361 1,19
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Delez v gisti

vrednosti

Izdajatelj Oznaka nalozbe Drzava izdajatelja Vrednost sredstev
IBT TRBOVLJE D.D. IBTG SVN 4.208 0,01
PUH D.D. LJUBLJANA - v ste€aju PUHG SVN 0 0,00
POHISTVO BREZICE, D.D. - v ste&aju TPBG SVN 0 0,00
ELAN D.O.O. ELAN D.O.O. SVN 0 0,00
CASINO MARIBOR D.D. - V STECAJU CANP SVN 0 0,00
ELEKTRO CELJE D.D. ECEG SVN 182.052 0,61
ELKROJ, D.D. - V STECAJU ELKR SVN 0 0,00
LGM D.D. - v ste€aju LTSG SVN 0 0,00
MINERVA ZALEC, D.D. - v ste¢aju MIZG SVN 0 0,00
NOVOLES D.D. STRAZA - V STECAJU NVSP SVN 0 0,00
SNEZNIK, D.D. SNKG SVN 7.039 0,02
GEOPLIN D.O.O. GEOPLIN SVN 683.000 2,30
TMG D.O.O. PESNICA TMG PESNICA SVN 3.165 0,01
HOJA-MOBILES D.D. POLHOV GRADEC HOJA-MOBILES SVN 0 0,00
FOTOLIK D.O.O. FOTOLIK CELJE SVN 0 0,00
GOZDNO GOSPODARSTVO NAZARJE D.D. -V STECAJU GZNG SVN 0 0,00
LESNA D.D. - V STECAJU LSGG SVN 0 0,00
MERINKA MARIBOR D.D. - V STECAJU MEMG SVN 0 0,00
PROJEKTIVA GORICA D.O.0. NOVA GORICA PROJEKTIVA GORICA NO SVN 1.474 0,00
SM STROJKOPLAST D.O.0. MARIBOR SM STROJKOPLAST MARI SVN 4131 0,01
CERTA, D.D. CTCG SVN 77.506 0,26

ELEKTRO GORENJSKA D.D. EGKG SVN 111.699 0,38
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Delez v gisti

vrednosti

Izdajatelj Oznaka nalozbe Drzava izdajatelja Vrednost sredstev
GORENJSKA BANKA D.D.KRANJ GBKR SVN 11.372 0,04
MURA, D.D. - V STECAJU MMSG SVN 0 0,00
PREMOGOVNIK VELENJE D.D. RLVG SVN 0 0,00
TRZNICA D.D. MARIBOR -V STECAJU TRNR SVN 0 0,00
TEKOL, D.D. TTZ2G SVN 18.188 0,06
ZUM D.O.O. ZUM MARIBOR SVN 842 0,00
CASINO LJUBLJANA D.D. - V STECAJU CALR SVN 0 0,00
ELEKTRO MARIBOR D.D. EMAG SVN 289.290 0,97
HIT D.D. NOVA GORICA HIT2 SVN 236.672 0,80
TKI HRASTNIK, D.D. TKHG SVN 114.793 0,39
TEKSTILNA TOVARNA PREBOLD, D.D. - V STEC TTPG SVN 0 0,00
VGP D.D. VPKG SVN 65.673 0,22
ADRIA AIRWAYS, D.D. AARG SVN 261 0,00
ABC TRGOVINA, D.D. - V STECAJU ATRG SVN 0 0,00
CASINO LJUBLJANA D.D. - V STECAJU CALP SVN 0 0,00
GEN-I d.o.o. Gl02 SVN 293.355 0,99
PERUTNINA PTUJ, D.D. PPTG SVN 94.773 0,32
VGP NOVO MESTO D.D. VPNG SVN 44.382 0,15
HOJA ZAGA ROB D.O.O. HOJA ZAGA ROB SVN 1.111 0,00
BODOCNOST MARIBOR D.0.O. BODOCNOST MARIBOR SVN 2.033 0,01
1. DENARNA SREDSTVA 336.581 1,13

1.1 Denarna sredstva na posebnem racunu investicijskega
sklada 4.380 0,01
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Delez v gisti

vrednosti

Izdajatelj Oznaka nalozbe Drzava izdajatelja Vrednost sredstev
1.2 Druga dodatna likvidna sredstva investicijskega sklada 675.000 2,27
1.3 Obveznosti -342.800 -1,15

8 TERJATVE 23.856 0,08
8.2 Terjatve do druzbe za upravljanje 3.633 0,01
8.4 Terjatve za obresti 2.779 0,01
8.5 Terjatve za dividende 230.013 0,77
8.7 Druge terjatve iz poslovanja -212.570 -0,72
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2.5.2 Nalozbe, katerih delez presega 5 odstotkov vrednosti sredstev VPS

Izdajatelj Opis
PETROL D.D. Delnica
Obveznica

Skupaj izdajatelj = PETROL D.D.
REPUBLIKA SLOVENIJA Obveznica

Skupaj izdajatelj = REPUBLIKA SLOVENIJA

TELEKOM SLOVENIJE D.D. Delnica
Skupaj izdajatelj = TELEKOM SLOVENIJE D.D.
DB PLATINUM ADVISORS Investicijski kuponi

Skupaj izdajatelj = DB PLATINUM ADVISORS

2.5.3 Vse nalozbe po delodajalcih, ki financirajo pokojninski nacrt

Na 31. 12. 2014 sklad PPS ni imel delodajalcev/financerjev pokojninskega nacrta.

PETG
PETGSV 3 1/4 06/19

SLOREP 4 1/8 01/20
SLOREP 2 3/4 03/15
SLOREP 2 1/4 03/22
RS62
RS21

TLSG

XGLE GY
XY4P GY

Vrednost
1.514.856
294.867
1.809.723
352.627
305.233
149.200
788.930
25.121
1.621.111
13.607.525
13.607.525
1.717.197
832.269
2.549.466

vEUR/ %

Delez v
sredstvih

5,04
0,98
6,02
1,17
1,02
0,5
2,63
0,08
54
45,29
45,29
572
2,77
8,49
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2.5.4 Vse nalozbe v upravljavcu VPS in z njim povezanih osebah
v EUR

Delez v Cisti

Drzava vrednosti
Izdajatelj Oznaka nalozbe izdajatelja Vrednost sredstev

2. DEPOZITI IN POSOJILA

2.1 Dani depoziti z namenom doseganja nalozbenih ciljev
2.1.1 - bankam in drugim kreditnim institucijam s sedeZzem v Republiki Sloveniji

3 VREDNOSTNI PAPIRJI IN INSTRUMENTI DENARNEGA TRGA, S KATERIMI SE
TRGUJE NA ORG. TRGU VP

3.1 Vrednostni papirji, s katerimi se trguje na org. trgu VP

3.1.1 Vrednostni papirji domacih izdajateljev, s katerimi se trguje na organiziranem trgu
3.1.1.1 Vrednostni papirji, s katerimi se trguje na borzi VP

3.1.1.1.1 Lastniski vrednostni papirji

3.1.1.1.1.1 - Delnice gospodarskih druzb

TELEKOM SLOVENIJE D.D. TLSG SVN 13.607.525 45,82
INTEREUROPA D.D. KOPER IEKG SVN 35.224 0,12
LUKA KOPER, D.D. LKPG SVN 353.813 1,19
PETROL D.D. PETG SVN 1.514.856 5,10
KRKA D.D. KRKG SVN 1.459.723 4,91

3.1.1.1.2 DolzniSki vrednostni papirji

3.1.1.1.2.1 - Drzavne obveznice

REPUBLIKA SLOVENIJA RS21 SVN 25.121 0,08
REPUBLIKA SLOVENIJA SLOREP 2 3/4 03/15 SVN 305.233 1,03
REPUBLIKA SLOVENIJA SLOREP 2 1/4 03/22 SVN 149.200 0,50

REPUBLIKA SLOVENIJA RS62 SVN 788.930 2,66
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Delez v Gisti

Drzava vrednosti

Izdajatelj Oznaka nalozbe izdajatelja Vrednost sredstev

REPUBLIKA SLOVENIJA SLOREP 4 1/8 01/20 SVN 352.627 1,19
3.1.1.1.2.2 - Obveznice gospodarskih druzb

PETROL D.D. PETGSV 3 1/4 06/19 SVN 294.867 0,99

SLOVENSKA ODSKODNINSKA DRUZBA, D.D. SOS2E SVN 368.187 1,24

7 DRUGI PRENOSLJIVI VR. IN DRUGI INSTRUMENTI DENARNEGA TRGA

7.1 Drugi prenosljivi vrednostni papirji in instrumenti denarnega trga domacih izdajateljev

ELEKTRO LJUBLJANA D.D. ELOG SVN 354.361 1,19
ELAN D.O.O. ELAN D.O.O. SVN 0 0,00
CASINO MARIBOR D.D. - V STECAJU CANP SVN 0 0,00
ELEKTRO CELJE D.D. ECEG SVN 182.052 0,61
SNEZNIK, D.D. SNKG SVN 7.039 0,02
GEOPLIN D.O.O. GEOPLIN SVN 683.000 2,30
ELEKTRO GORENJSKA D.D. EGKG SVN 111.699 0,38
CASINO LJUBLJANA D.D. - V STECAJU CALR SVN 0 0,00
ELEKTRO MARIBOR D.D. EMAG SVN 289.290 0,97
HIT D.D. NOVA GORICA HIT2 SVN 236.672 0,80
VGP D.D. VPKG SVN 65.673 0,22
ADRIA AIRWAYS, D.D. AARG SVN 261 0,00
CASINO LJUBLJANA D.D. - V STECAJU CALP SVN 0 0,00
GEN-I d.o.o. Gl02 SVN 293.355 0,99
VGP NOVO MESTO D.D. VPNG SVN 44.382 0,15

BODOCNOST MARIBOR D.O.O. BODOCNOST MARIBOR SVN 2.033 0,01
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2.5.5 Vse nalozbe v skrbniku VPS in z njim povezanih osebah
v EUR

Delez v Cisti

Drzava vrednosti
Izdajatelj Oznaka nalozbe izdajatelja Vrednost sredstev

2. DEPOZITI IN POSOJILA

2.1 Dani depoziti z namenom doseganja nalozbenih ciljev
2.1.1 - bankam in drugim kreditnim institucijam s sedezem v Republiki Sloveniji

3 VREDNOSTNI PAPIRJI IN INSTRUMENTI DENARNEGA TRGA, S KATERIMI SE
TRGUJE NA ORG. TRGU VP

3.1 Vrednostni papirji, s katerimi se trguje na org. trgu VP

3.1.1 Vrednostni papirji domacih izdajateljev, s katerimi se trguje na organiziranem trgu
3.1.1.1 Vrednostni papirji, s katerimi se trguje na borzi VP

3.1.1.1.1 Lastniski vrednostni papirji

3.1.1.1.1.1 - Delnice gospodarskih druzb

TELEKOM SLOVENIJE D.D. TLSG SVN 13.607.525 45,82
INTEREUROPA D.D. KOPER IEKG SVN 35.224 0,12
LUKA KOPER, D.D. LKPG SVN 353.813 1,19
PETROL D.D. PETG SVN 1.514.856 5,10
KRKA D.D. KRKG SVN 1.459.723 4,91

3.1.1.1.2 DolzniSki vrednostni papirji

3.1.1.1.2.1 - Drzavne obveznice

REPUBLIKA SLOVENIJA RS21 SVN 25.121 0,08
REPUBLIKA SLOVENIJA SLOREP 2 3/4 03/15 SVN 305.233 1,03
REPUBLIKA SLOVENIJA SLOREP 2 1/4 03/22 SVN 149.200 0,50

REPUBLIKA SLOVENIJA RS62 SVN 788.930 2,66
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Delez v Gisti

Drzava vrednosti

Izdajatelj Oznaka nalozbe izdajatelja Vrednost sredstev

REPUBLIKA SLOVENIJA SLOREP 4 1/8 01/20 SVN 352.627 1,19
3.1.1.1.2.2 - Obveznice gospodarskih druzb

PETROL D.D. PETGSV 3 1/4 06/19 SVN 294.867 0,99

SLOVENSKA ODSKODNINSKA DRUZBA, D.D. SOS2E SVN 368.187 1,24

7 DRUGI PRENOSLJIVI VR. IN DRUGI INSTRUMENTI DENARNEGA TRGA

7.1 Drugi prenosljivi vrednostni papirji in instrumenti denarnega trga domacih izdajateljev

ELEKTRO LJUBLJANA D.D. ELOG SVN 354.361 1,19
ELAN D.O.O. ELAN D.O.O. SVN 0 0,00
CASINO MARIBOR D.D. - V STECAJU CANP SVN 0 0,00
ELEKTRO CELJE D.D. ECEG SVN 182.052 0,61
SNEZNIK, D.D. SNKG SVN 7.039 0,02
GEOPLIN D.O.O. GEOPLIN SVN 683.000 2,30
ELEKTRO GORENJSKA D.D. EGKG SVN 111.699 0,38
CASINO LJUBLJANA D.D. - V STECAJU CALR SVN 0 0,00
ELEKTRO MARIBOR D.D. EMAG SVN 289.290 0,97
HIT D.D. NOVA GORICA HIT2 SVN 236.672 0,80
VGP D.D. VPKG SVN 65.673 0,22
ADRIA AIRWAYS, D.D. AARG SVN 261 0,00
CASINO LJUBLJANA D.D. - V STECAJU CALP SVN 0 0,00
GEN-I d.o.o. Gl02 SVN 293.355 0,99
VGP NOVO MESTO D.D. VPNG SVN 44.382 0,15

BODOCNOST MARIBOR D.O.O. BODOCNOST MARIBOR SVN 2.033 0,01
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