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PRILOGE



uvoD

Sprejem Zakona o pokojninskem in invalidskem zavangu (Uradni list RS, 106/99, v
nadaljevanju ZPI1Z-1) pomeni &stek pokojninske reforme, s katero je Slovenijpisiona
pot reSevanja krize pokojninskega sistema. Razlagownastanek pokojninske krize jecve
Eden izmed poglavitnih razlogov za uvedbo pokojkengeforme je v spremenjenih
okoli&inah na trgu delovne sile, ki so bile posledicapeaia Jugoslavije ter spremembe
druzbeno-politnega sistema. StroSke razpada Jugoslavije je hhbutilo slovensko
gospodarstvo, ki je bilo takrat v &ai vezano prav na trge bivSe drzave. Veliko papjetv
tem obdobju Slo v staj, saj se v tako kratketiasu niso mogla prestrukturirati ter preusmeriti
na druge trge. Rezultat tega je bilodno pové€anje brezposelnosti, katero je drzava blazila s
predtasnim upokojevanjem zaposleniltimer pa so se pritiski na pokojninsko blagajnode S
stopnjevali. Po drugi strani pa te pritiske stopgjjusSe neugodni demografski trendi. Znizanje
stopnje rodnosti, podaljSevanje gakovane Zzivljenjske dobe ter neugodno razmerje med
prejemniki pokojnin in zaposleno populacijo, kigpéva sredstva za izp&vanje pokojnin,

so le najpomembnejSi med njimi.

Uvedba tristebernega sistema pomeni nowimaagotavljanja socialne varnosti, kjer
posameznik, vkljéien v drugi oziroma tretji steber, prevzema naseztano tveganje. Tako
privarcevana sredstva zavarovancu, obcekju pravic iz osnovnega pokojninskega
zavarovanja, omog@g@ajo vejo varnost ob upokojitvi. V sistemu prostovoljnedadatnega
pokojninskega zavarovanja bodisi zavarovanec sggpn delodajalec ali pa oba, vplgejo
prispevke oziroma premije, ki se zbirajo na osebkalpitalskih r&unih pri upravljalcih
pokojninskih skladov. Ta sredstva se nato kapitaja v odvisnosti od nalozbene politike
sklada in se ob uveljavitvi pravic iz pokojninskega'rta uporabijo za izplgevanje
pokojninskih rent.

Namen diplomskega dela je predstaviti pokojninsklade Kapitalske druzbed.d., ki je
najveji upravljalec pokojninskih skladov v Sloveniji, kazati razlike med njimi ter opozoriti
na probleme, s katerimi se Kapitalska druzbawgeepri upravljanju sredstev skladov.

Vsebinsko je diplomska naloga sestavljena iz ppbiglavij. Prvo poglavje je namenjeno

pokojninskemu sistemu v Sloveniji ter kratkemu omiazlik med posameznimi pokojninskimi

stebri. V drugem poglavju so opisane tri ré&zé oblike pokojninskih skladov na razvitih

kapitalskih trgih med katerimi lahko zavarovandirajo, predstavljeni so slovenski izvajalci

prostovoljnih dodatnih pokojninskih zavarovanj tazmere na trgu prostovoljnih dodatnih
pokojninskih zavarovanj v Sloveniji. Tretje poglayg namenjeno Kapitalski druzbi, namenu
njene ustanovitve ter delovanju in dejavnostimatekmi se ukvarja.

Osrednji del diplomske naloge jetrto poglavje, ki je razdeljeno na Stiri podpoggaw
katerih so predstavljeni Stirje pokojninski skladipravljanju Kapitalske druzbe in sicer: Prvi
pokojninski sklad, Sklad obveznega dodatnega paksigega zavarovanja, Kapitalski
vzajemni pokojninski sklad ter Zaprt vzajemni pokogki sklad za javne usluzbence.
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Prvi pokojninski sklad je posebna oblika zaprtegajemnega pokojninskega sklada, pri
katerem so zavarovanci pridobili pravice na podagnenjave pokojninskih bonov za polico
dodatnega pokojninskega zavarovanja. Predstavjengkoli€ine nastanka sklada, pravice,
ki izhajajo iz ¢lanstva, samo delovanje sklada ter oblikovanjenkga sklada iz katerega
Kapitalska druzba izptaije pokojninske rente uprasancem.

VKkljucitev v Sklad obveznega dodatnega pokojninskegaraasaja nadomeéa beneficirano
dobo, ki je pripadala zaposlenim na d@oih delovnih mestih, ki jih predpiSe Minister za
delo, druzino in socialne zadeve. Na tem mestugba®tn pogoje ustanovitve sklada, pogoje
za uveljavitev pravic iz pokojninskegadnia, ki se razlikujejo glede na ostale pokojninske
sklade ter samo delovanje sklada.

Kapitalski vzajemni pokojninski sklad je dejanskdire sklad v upravljanju Kapitalske
druzbe, ki je rezultat poslovne politike druzbei éfrisu tega sklada, sem se poleg samega
delovanja sklada in pravic, ki jih imajo zavaroviamasredotdil na konkreten izréun. Z
izratunom poskuSam predvideti viSino dodatne pokojninskate, ki bi jo pridobil
posameznik, ki je vkljeen v individualni pokojninski nat tega sklada.

Zaprt vzajemni pokojninski sklad je Kapitalska dvazridobila v upravljanje potem, ko se je
drzava odrekla povanju pl& javnim usluzbencem z namenom ustanovitve pokdjens
sklada zanje. Veliko Stevilo javnih usluzbencevjweénih v ta sklad, nalaga drzavi kot
ustanoviteljici sklada posebno nalogo pri nadzongivgposlovanja sklada, zato sem opisal
naloge dodatnega nadzornega organa, torej Odbeaa@ncev sklada.

V petem poglavju so izpostavljene nekatere predniest slabosti slovenskega sistema
prostovoljnih dodatnih pokojninskih zavarovanj. Ke¥ slovenska zakonodaja na p@giro
pokojninskih zavarovanj usklajuje z evropsko, seanta) osnovi podal smeri razvoja drugega
stebra v Sloveniji.

1. POKOJNINSKI SISTEM V SLOVENIJI

Leta 1997 je bila izdana Bela knjiga reforme pokwgkega in invalidskega zavarovanja, kjer
so bili obrazlozeni razlogi in cilji za izpeljav@forme. Bela knjiga predstavlja podlago za
sprejetie novega zakona o pokojninskem in invakdskzavarovanju. S 1.1.2000 je v
Sloveniji z&el veljati nov Zakon o pokojninskem in invalidskeavarovanju (v nadaljevanju
ZP1Z-1), ki pomeni z&tek pokojninske reforme in uvaja tristeberni sisfgokojninskega in
invalidskega zavarovanja. Zakon d&édopostopno zmanjSevanje pravic iz javnega sistema i
hkrati z da¥nimi olajSavami spodbuja razvoj prostovoljnih obtlkdatnega pokojninskega
zavarovanja.



1.1. PRVI STEBER

Prvi steber je splosni javni sistem, ki se finaaa@rprispevki in/ali davki. Nén financiranja
je skoraj izkljkno na osnovi prispevnega kritja, kar pomeni, dazseekaiih prihodkov
(prispevkov ali davkov) financirajo teko odhodki (pokojnine). Gre za tako imenovani
PAYG (pay as you go) sistem, ki temelji na medgacigski pogodbi (Stanovnik, 2004, str.
199).

V Sloveniji je »izvajalec« pravic iz prvega stebZavod za pokojninsko in invalidsko

zavarovanje. Zavarovanci vkfani v sistem obveznega pokojninskega zavarovarijiola

uveljavljajo pravico do starostne, invalidske, vk, druzinske ali delne pokojnine, odvisno
pa od stanja v katerem se zavarovanci nahajajo. Kerwipine prispevkov obveznega
pokojninskega zavarovanja ne zatge za izpldevanje pokojnin, navkljub letnim

transferjem s strani Kapitalske druzbe, mora drz&wanegativno razliko pokrivati iz

prorasuna oziroma se mora Zavod zadolZevati (SeSok, 20017).

1.2. DRUGI STEBER:

Drugi steber obsega poklicne privatne sheme, kfirsncirajo s prispevki zaposlenih in
njihovih delodajalcev. Pogoj za vkfilev v drugi steber je vkigenost v prvi steber.
Nalozbeni sistem financiranja predstavlja zbirasjedstev na osebnih kapitalskirtuaih
zavarovancev, z namenom, da se jim ob dopolnitloc@me starosti ali v drugih primerih,
dolocenih v pokojninskem r@tu, zagotovijo dodatne pokojnine ali pravice. Mase
prispevki se obrestujejo po dogovorjeni obrestnrirak glede na dolsek, ki ga upravljalec
sklada doseze z nalozbami (Bela knjiga,1997, &&).2

Drugi steber dodatnega pokojninskega zavarovargag&avljen iz dveh delov:
» obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanja in
» prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja.

1.2.1. Obvezno dodatno pokojninsko zavarovanje

Obvezno dodatno zavarovanje je zbiranje prispevllelodajalcev, da bi se iz zbranih
sredstev zagotavljale pravice do poklicne pokojrozegoma druge pravice, ki bi jih poleg
pravic iz obveznega zavarovanja uzivali zavaroviaicopravljajo posebno tezka in zdravju
Skodljiva dela ter zavarovanci, ki opravljajo ddtajih po dolaeni starosti ni mé uspesno
poklicno opravljati. Nadomea prejSnjo »beneficirano dobo«. Sklad obveznegateda
zavarovanja Vv svojem imenu in zawa zavarovancev in drugih upraégncev upravlja
Kapitalska druzba, t@eno od preostalega svojega premozenja.



1.2.2. Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje

Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje pedst po ZPIZ-1 zbiranje denarnih
sredstev na osebnihéianih zavarovancev vkljienih v to obliko zavarovanja, z namenom, da
se jim ob dopolnitvi dolgene starosti ali v drugih primerih, dé&nih v pokojninskem réatu,
zagotovijo dodatne pokojnine ali druge v tem zakalwlocene pravice. V prostovoljno
dodatno pokojninsko zavarovanje se lahko \kljle zavarovanec ali uzivalec pravic iz
obveznega pokojninskega zavarovanja. Zavarovawosit@voljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja so upraieni do daenih olajSav, ki pa so omejene navzgor. BravolajSavo se
priznava tako za premije, ki jih v@aje ¢lan sklada sam, kot tudi za premije, ki jih@ana
sklada vplauje njegov delodajalec. Prostovoljno dodatno pokgjko zavarovanje lahko
izvajajo pokojninske druzbe, vzajemni pokojnindkisli in zavarovalnice.

1.3. TRETJI STEBER

Ta steber tvorijo individualna pokojninska in indska zavarovanja na osebnih éaralnih
ratunih zavarovancev. To obliko zavarovan] je bilo m®y skleniti ze pred uvedbo
pokojninske reforme, saj gre v bistvu za r&ad oblike zivljenjskih zavarovanj (nalozbena,
riziko, rentna...). Za razliko od drugega stebra,aravancem tretjega stebra ni potrebno
izpolnjevati nikakrsnih dodatnih pogojev, saj geezavarovanja na podlagi osebnih @dkv,
vendar pa zavarovanci nimajo pravice do ddv olajSav kot pri drugem stebru. Tovrstna
zavarovanja ponujajo banke, druzbe za upravljangavarovalnice.

2. 1ZVAJALCI DODATNIH POKOJNINSKIH ZAVAROVANJ

Pokojninski sklad lahko opredelimo kot sklad, ki ystanovljen z namenom upravljanja
vplatanih sredstev zavarovancev, ki jih bodo le-ttetmaprejemati ob upokojitvi v obliki
pokojninskih rent.

Pokojninski skladi so najpomembnejSi instituciomahvestitorji na finaknih trgih razvitih

drzav. Fabozzi navaja tri razloge, zakaj so pokgki skladi postali pomembni (Fabozzi,

1994, str. 164):

» dohodki in premozenje gospodinjstev se jéagu po 2. svetovni vojni oo povealo,
zaradicesar lahko gospodinjstvadjedelez namenijo v&evanju,

» zaradi podaljSevanja zivljenjske dobe ljudi, seapba cedalje v&ja potreba po dodatnih
finan¢nih sredstvih, ki so potrebna za ekonomsko varamst zavarovancev,

» prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje je ¢davspodbujeno na tia, da je
prosto dagnih bremen do izptala pokojninskih rent.



2.1. TRI OBLIKE POKOJNINSKIH SKLADOV

Privatne pokojninske sklade lahko opredelimo zim@m delovanja, kjer se vplajejo
prispevki in prejemajo izptdla. Poznamo tri temeljne vrste pokojninskih skiad&abozzi,
1994, str. 165):

» pokojninski skladi z vnaprej datenimi premijami (Defined Contribution Plan),

» pokojninski skladi z vnaprej datenimi koristmi (Defined Benefit Plan),

» hibridni pokojninski skladi (Hybrid Pension Plan).

Pri prvemu tipu skladov so premije za dodatno poikgko zavarovanje Ze vnaprej znane,
medtem ko koristi (bod® pokojninske rente), niso znane. \plk, kot financer
pokojninskega nata, je odgovoren le za vgvanje premij doléenih v pokojninskem
nartu, medtem ko za viSino privaevanih sredstev ne jain ViSina vplaane premije je
dolocena, bodisi v odstotku pla delavca za katerega se le-ta ¥pja, bodisi v odstotku
dosezenega daikia delodajalca. ViSina privéevanih sredstev zaposlenega je odvisna od
vrednosti premozenja pokojninskega sklada ozirodhajegove nalozbene politike.

Pri pokojninskih skladih z vnaprej d@lenimi koristmi, se ustanovité)j ki je tak sklad
oblikoval, zaveze, da bo zaposlenemu ob upokojaplacal dolaten znesek. ViSina tega
zneska je dokena s formulo, ki upoSteva trajanje zaposlitve iBino plae. Ker se
ustanovitelj takega sklada zaveze, da bo ob upwkaelavca oziroma ob njegovi smrti
izplacal upravéenim dediem taino dolaiene zneske, nosi s tem tveganje, da sredstva ob
nastanku omenjenih dogodkov ne bodo z&alasza pokritje obveznosti. Ustanovitelji se
navedenemu tveganju izognejo tako, da sredstvajmiok&ega sklada namenijo za nakup
polic zivljenjskega zavarovanja. Takrat govorimpawvarovanih pokojninskih getih (insured
plans). To pa Se ne pomeni, da so le-ti varnejShetdavarovanih @atov, saj je prejem
izplacila odvisen od sposobnosti zavarovalnice, da izgmdgodbene obveznosti.

Zaradi nekaterih slabih lastnosti prej opisanih goiaskih skladov, se je leta 1985 na
razvitih finartnih trgih razvila nova oblika skladov, tako imenowvanibridni skladi. Pri
pokojninskih skladih z vnaprej dalenimi premijami, zaposleni prevzamejo celotno
nalozbeno tveganje, medtem ko so pokojninski sktadnaprej doldenimi koristmi dragi in
tezko izvedljivi takrat, ko majhno Stevilo zapostkedela pri enem delodajalcu daljSe obdobje.

Pri hibridnih pokojninskih skladih delodajalec péva dogovorjeno me&® premijo,
podobno kot v pokojninskih skladih z vnaprej d@nimi premijami. Delodajalec obenem
zaposlenemu jaén minimalno pokojnino, ki je odvisna od trajanjgppalitve in viSine plée,
obenem pa mora zaposlenega petiooli obvesati o vrednosti sredstev v pokojninskem
skladu. V kolikor sredstva pokojninskega skladadosegajo sedanje vrednosti obveznosti,
mora razliko dopléati delodajalec.

! Na razvitih kapitalskih trgih so akijno ustanovitelji pokojninskih skladov z vnaprejlatenimi koristmi

delodajalci.
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2.2. 1ZVAJALCI DODATNIH POKOJNINSKIH ZAVAROVANJ V'S LOVENUJI
2.2.1. Vzajemni pokojninski skladi

Vzajemni pokojninski sklad ni samostojna pravnabaseampak je premozenje v lasti
zavarovancev (najmanj 10Q0anov), zbrano z vpt@lom premij prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja in s sredstvi, ki so ls&la na podlagi upravljanja vgknih
premij (Bohm, 2000, str. 136). Premozenje skladangnenjeno kritju obveznosti do
zavarovancev prostovoljnega dodatnega pokojninskayarovanja in mora biti obvezno
loéeno od premozenja ustanovitelja in upravljalca dkla Premozenje vzajemnega
pokojninskega sklada je razdeljeno na enake enbednost enote premozenja (VEP) je
enaka skupnéisti vrednosti premozenja sklada, deljeni s Stewikenot v obtoku. Odvisno od
uspesnosti upravljanja sklada, VEP raste ali pdddstotek spremembe v enem letu
predstavlja letni donos sklada. Obenem pa moravijalec izra&unati donosnost sklada ob
koncu vsakega meseca ter tako ontogeprotno spremljanje plemenitenja sredstev
varcevalcev. Vzajemni pokojninski skladi so bolj tvegdwt skladi ki jih upravljajo
pokojninske druzbe in zavarovalnice, saj kritniagskirednotijo po trzni vrednosti portfelja
(Slak, 2003). Agencija za trg vrednostnih papiipna dovoljenje za oblikovanje vzajemnega
pokojninskega sklada upravljalcde so izpolnjeni vsi z zakonom ddokEni pogoji za
ustanovitev sklada. Nadzor nad upravljanjem vzajempokojninskih skladov izvaja
Agencija za trga vrednostnih papirjev skupaj z Agjerza zavarovalni nadzor.

Glede na moznost ¢lanitve v vzajemni pokojninski sklad dono odprte vzajemne
pokojninske sklade in zaprte vzajemne pokojninskiade. Odprti vzajemni pokojninski
skladi ¢lanstva ne pogojujejo z delovnim razmerjem pri defemu delodajalcu in jih lahko
ustanavljajo Kapitalska druzba, banke in zavaragalnki imajo dovoljenje za upravljanje
pokojninskih skladov po zakonu, ki ureja Bai$tvo in zakonu, ki ureja zavarovalnistvo.
Zaprt vzajemni pokojninski sklad pa lahko ustangespodarska druzba, ki je organizirana
kot kapitalska druzba po zakonu, ki ureja gospddadsuzbe, in ki se v skladu z njim Steje za
veliko druzbo, ali pa e gospodarskih druzb skupaj, ki izpolnjujejo pogejike druzbe.
Clani zaprtih gospodarskih druzb so lahko le tistiarovanci, ki so v delovnem razmerju pri
ustanovitelju sklada (ZPI1Z-1).

2.2.2. Pokojninske druzbe

Pokojninska druzba je posebna oblika zavarovalreidgke druzbe, ki opravlja izklfno

zavarovalne posle prostovoljnega pokojninskega roaaamja. Za dejavnosti prostovoljnega

pokojninskega zavarovanja se Steje (ZP1Z-1, 1999, 8en):

» zbiranje premij prostovoljnega pokojninskega zavama in vodenje osebnih danov
zavarovancev,

» upravljanje s premozenjem pokojninske druzbe in

» izplacevanje pokojninskih rent.



Pokojninska druzba je lahko organizirana le kohdéha druzba. Zanjo veljajo pravila, ki jih
za zavarovalno delniSko druzbo d&doZakon o zavarovalniStvu, in mora imeti najman;
15.000 zavarovancev prostovoljnega dodatnega pivlsijpga zavarovanja, saj manjse
Stevilo zavarovancev ne uprénje obstoja samostojne pravne osebe, ker so stroski
administracije in upravljanja previsoki. Premozemgdko kot samostojna pravna oseba
upravlja sama, lahko pa to prepusti drugi poatdasdruzbi za upravljanje.

Pokojninske druzbe ustanavljajo podjetja in posankez izklju¢nim namenom, da prek
dolgorainega premijskega v&vanja omogdjo varcevalcem pridobitev dodatne pokojnine.
Dobicek se deli in pripisuje letno, zato je njihovo moasinje, v primerjavi z vzajemnimi
pokojninskimi skladi, manj pregledno. Kritni sklathko kot obfajne zavarovalnice
vrednotijo na osnovi modificirane nabavne vredne$iada, kar zagotavlja @ varnost
nalozb. Poslovanje pokojninske druzbe nadzira Aggerea zavarovalni nadzor.

Pokojninska druzba, ki je pridobila dovoljenje zpravljanje dejavnosti prostovoljnega
pokojninskega zavarovanja, mora imeti pootda®ga aktuarja, ki ga imenuje sk&ipa
pokojninske druzbe. Poleg tega mora pokojninska&lmhuzaposlovati kadre z ustreznimi
strokovnimi znanji in izkuSnjami s podija financ. Za prenehanje pokojninske druzbe se
uporabljajo dolébe zakona, ki ureja zavarovalniStvo, o likvidadiji ste&€aju zavarovalne
delniSke druzbe.

2.2.3. Zavarovalnice

Za razliko od pokojninskih skladov, zavarovalnicdgy pokojninskih zavarovanj ponujajo Se

druge vrste zavarovanj, obenem pa nimajo &olega najmanjSega Stevila zavarovancev.

Glede na njihovo pravno organizacijsko obliko sokta organizirane le kot delniSke druzbe

ali kot druzbe za vzajemno zavarovanje. Zavarocalmma v drugem stebru &eazlicnih

vlog:

» lahko izvaja individualne in kolektivhe pokojninskecrte,

» posameznikom in podjetiem nudi moznost v&lve v odprt vzajemni pokojninski sklad,
ki ga je sama ustanovila in ga upravlja,

» lahko upravlja vzajemni pokojninski sklad in

» izplacuje pokojninske rente.

Nadzor nad poslovanjem zavarovalnic izvaja Agermjaavarovalni nadzor.

2.3. RAZMERE NA TRGU DODANTNIH PROSTOVOLJNIH POKOJN INSKIH
ZAVAROVANJ V SLOVENIJI

Leta 2000 je v Sloveniji stopil v veljavo Zakon okojninskem in invalidskem zavarovanju s
¢imer se je zéela tudi pokojninska reforma. Omenjeni zakon ungjastovoljna dodatna
pokojninska zavarovanja, ki pomenijo dopolnitev @nvemu pokojninskemu zavarovanju.

Konec tretjeg&etrtletja 2004 je v Sloveniji dodatno pokojninskavarovanje ponujalo:
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» 7 vzajemnih pokojninskih skladov (VPS), ki jih j@ravljalo 5 upravljalcev — 3 banke,
zavarovalnica in Kapitalska druzba,

» 4 pokojninske druzbe in

» 2 zavarovalnici.

Trend rasti trga dodatnih pokojninski zavarovarpfisoten ze od uveljavitve ZPIZ-1. Tako je
bilo konec tretjeg#&etrtletja 2004 v Sloveniji v sistem dodatnega pokwgkega zavarovanja
vklju¢enih 436.950 zavarovancev, kar pomeni 75% rastl&tesavarovancev v primerjavi z
enakim obdobjem predhodnega leta. TakSen porgsegb/sem posledica uveljavitve Zakona
o kolektivnem dodatnem pokojninskem zavarovanjyaxae usluzbence, ki je ggl veljati
decembra 2003 in na podlagi katerega je bil usigmvaprt vzajemni pokojninski sklad za
javne usluzbence (ZVPSJU), ki ga za svoje zavamapravlja Kapitalska druzba (Firtgun
trgi, 2005).

Najvelji delez med ponudniki storitev dodatnega pokojk@um zavarovanja imajo vzajemni
pokojninski skladi, saj je bilo do konca tretjegetrtletia 2004 vanje vklgenih 249.083
¢lanov oziroma 57% vseh zavarovancev. Med omenjeNiR%S ima najvéi, kar 64% trzni
delez ZVPSJU.

Tabela 1: Stevilo zavarovancev dodatnega pokojeskzavarovanja v obdobju december
2002 — september 2004

Obdobje PD Zavarovalnige  VPS Skupaj Indeks skupaj
2002/12 103.805 37.745 82.927 224.477 -
2003/9 122.922 41.455 86.020 250.397 1115
2003/12 130.702 43.188 86.571 260.461 104,0
2004/9 149.837 38.030 249.083 436.950Q 167,8

Vir: Financni trgi, marec 2005.
3. KAPITALSKA DRUZBA D.D.
3.1. USTANOVITEV IN ORGANI UPRAVLJANJA DRUZBE

Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskegaaravanja (v nadaljevanju Kapitalska
druzba) je bila ustanovljena kot pravna oseba ndlago Zakona o pokojninskem in
invalidskem zavarovanju (Uradni list RS, St. 12/98/92 — odléba Ustavnega sodi& (v
nadaljevanju US), 13/93, 43/93 odha US, 67/93 — odtda US, 5/94, 67/94 — odiba US,
7/96, 29/97 — odktba US, 7/98 — odtdba US in 54/98, 106-99 ZPIZ-1, 65/02 — adtla US) z
namenom zagotavljanja dodatnih sredstev za polkskoinin invalidsko zavarovanje.
Ustanovitelj in edini lastnik Kapitalske druzbeRepublika Slovenija. Kapitalska druzba je
delniSka druzba, ki je kot samostojna pravna ogeidala delovati 1.1.1997, predhodno pa je
bila organizirana kot notranja organizacijska engtvoda za pokojninsko in invalidsko
zavarovanje. Ustanovljena je bila za nedetocas, s poslovanjem pa lahko prenetetako
dolcci skup&ina druzbe s soglasjem Vlade Republike Slovenijpaha podlagi Zakona.
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Kapitalska druzba po ZP1Z-1 (ZP1Z-1, 1999, 2dn) opravlja naslednje dejavnosti:

» upravljanje in razpolaganje z vrednostnimi papmjidrugimi sredstvi, pridobljenimi v
postopku lastninskega preoblikovanja podijetij,

» upravljanje Prvega pokojninskega sklada v sklacwakonom, ki ureja Prvi pokojninski
sklad,

» upravljanje Sklada obveznega dodatnega pokojnimskayarovanja v skladu s tem
zakonom,

» upravljanje vzajemnih pokojninskih skladov po teakanu.

Poleg tega opravlja tudi druge dejavnosti v povezawpravljanjem premozenja in storitve,
povezane s podporo upravljanju premozenja.

Organi Kapitalske druzbe so skdp®, nadzorni svet in uprava druzbe.

Skupg€ina Kapitalske druzbe Steje 18anov, ki jih imenuje Vlada RS. V njej je 1/3
predstavnikov upokojencev in delovnih invalidov,3 lpredstavnikov delodajalcev in
zavarovanceyv ter 1/3 predstavnikov Vlade RS.

Nadzorni svet Kapitalske druzbe ima deslanov, ki jih prav tako imenuje Vlada RS. Njihov
mandat traja tiri leta, obstaja pa moZnost regkekclan nadzornega sveta ne more iin
uprave Kapitalske druzbelan skupsgine Kapitalske druzbeJan nadzornega sveta ze v petih
drugih druzbah, prokurist ali poslovni poolilesec Kapitalske druzbe in ne delavecchn
organov upravljanja konkurénega sklada ali druzbe.

Organ poslovodenja Kapitalske druzbe je upravatdge triclane in jih na podlagi javnega
razpisa imenuje skup$a Kapitalske druzbe. Njihov mandat traja petreto lahko ponovno
imenovani, lahko pa se jih tudi pk&$no razresi (Statut Kapitalske druzbe d.d., Lara
2004).

3.2. KAPITALSKA DRUZBA D.D. KOT UPRAVLJALEC PREMOZE NJA

Kapitalska druzba velja za nafjjega institucionalnega investitorja v Sloveniji. eNp
premozenje v visSini preko 280 milijard tolarjev eaga raznovrstne oblike lastniskih in
dolzniskih vrednostnih papirjev. Premozenje v abli&stniSkin vrednostih papirjev je
sestavljeno iz delezev gospodarskih druzb, s katese trguje na ljubljanski borzi, delnic
druzb na neorganiziranem gospodarskem (zunaj barztrgu, delezev v druzbah z omejeno
odgovornostjo in z lastniSkimi vrednostnimi papitgijih izdajateljev. Premozenje v obliki
dolzniskih vrednostnih papirjev pa je sestavljemoobveznic, potrdil o bamih viogah,
zakladnih menic, bamih depozitov ter dolzniskih vrednostnih papirjayilt izdajateljev
(Poslovno pordilo Kapitalske druzbe 2003, str. 14). UspeSno upnje premozenja
omogaa Kapitalski druzbi, da po nalogu Vlade RepublikevBnije nemoteno letno vplaje
transferje v pokojninsko blagajno. Tako je Kapkalsiruzba obdobju od leta 2000 pa do leta
2004, Zavodu za pokojninsko in invalidsko zavargeamakazala 46,2 milijarde tolarjev,
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katere Zavod potem nameni za izfila pokojnin, ki izhajajo iz obveznega pokojninske
invalidskega zavarovanja.

3.3. KAPITALSKA DRUZBA D.D. KOT UPRAVLJALEC POKOJNI NSKIH
SKLADOV

Kapitalska druzba poleg osnovnega premozenja pjetadga Casu privatizacije, upravlja Se
Stiri pokojninske sklade in sicer: Prvi pokojnins#klad, Kapitalski vzajemni pokojninski
sklad, Sklad obveznega dodatnega pokojninskega@aga ter Zaprt vzajemni pokojninski
sklad za javne usluzbence. Premozenje v posamegkifdih je last zavarovancev
posameznega sklada, Kapitalska druzba pa ga uprdedgno od svojega osnovnega
premozenja. Nalozbene politike pri posameznih pakskih skladih v upravljanju

Kapitalske druzbe se med seboj ne razlikujejo el okviru zakonodajnih moznosti si
Kapitalska druzba prizadeva voditi take nalozbemwdtike skladov, ki so usmerjene v
varnost, donosnost, razprSenost nalozb ter dotgoroast vrednosti premozenja.

V stirih pokojninskih skladih, ki jinh upravlja Kafailska druzba, je danes zbranih ze skoraj 85
milijard tolarjev premij. Skupaj je v vseh Stirihkladih vklju¢enih skoraj 259.000
zavarovancev ptdemer ima dakenajveji, skoraj 63% delez ZVPSJU.

4. SKLADI PROSTOVOLJINEGA DODATNEGA POKOJNINSKEGA
ZAVAROVANJA, Kl JIH UPRAVLJA KAPITALSKA DRUZBA D.D.

4.1. PRVI POKOJNINSKI SKLAD
4.1.1. Okoli¥ine oblikovanja Prvega pokojninskega sklada

Oblikovanje in ustanovitev Prvega pokojninskegaad8l (v nadaljevanju PPS) je v tesni
povezavi z modelom privatizacije druzbene lastnme uvedbo pokojninske reforme. Leta
1992 je z&el veljati Zakon o lastninskem preoblikovanju paiglieZLPP), ki ureja lastninsko
preoblikovanje podjetij z druzbenim kapitalom v i z zasebnim kapitalom. V obdobju
po osamosvojitvi Slovenije so se pojavili Stevilpredlogi, kako naj bi privatizacija
druzbenega premozenja izgledala. Med temi je ll predlog prof. dr. Ribnikarja, ki je
predlagal, da naj bi se del privatiziranega premjazprenesel na pokojninski sklad. Slo bi za
sklad, ki bi bil kot vzajemna institucija v lasttv@ vseh zaposlenih ter bi zagotavljal
pokojnine v okviru prvega stebra, hkrati pa bi omiignebole&éo uvedbo drugega stebra
(Ribnikar, 1998, str. 49-51).

V skladu z ZLPP je bilo odprtih 2.000.900 certitikida ratunov. Nominalna vrednost
certifikatov se je gibala med 100.000 in 400.00@rjev na osebo, odvisno od starosti
drzavljana, medtem, ko je bila skupna nominalnanost izdanih certifikatov 567 milijard
tolarjev. Udelezba v privatizacijskem procesu ja lbrezpléna. Kot produkt privatizacije so
nastale poobl&éne investicijske druzbe (PID-i), ki so zbrale k&% vseh certifikatov,
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medtem ko je bilo predvideno, da bodo le-te zb24l& vseh izdanih certifikatov. To pa je
pomenilo, da PID-i niso mogli zamenjati vseh céwifov za deleze v podjetjih in delez teh
neporabljenih certifikatov predstavlja privatiza&ip luknjo ali vrzel. Privatizacijska vrzel
torej pomeni razkorak med vrednostjo izdanih |askihi certifikatov in vrednostjo druzbenega
premoZenja namenjenega lastninjenju z lastninskipartifikati. Zaradi nastanka
privatizacijske luknje, se je drzava obvezala, dgtiskrbela premozenje za njeno zapolnitev,
saj bi tako delrdiarji PID-ov s tem pridobili ustrezno kritje za verze certifikate. Tako se je
leta 1999 pojavila ideja o pokojninskih bonih, lajrbi odpravili privatizacijsko vrzel in
zmanjSali pokojninsko luknjo. Dekaarji tistih PID-ov, ki so imeli neizkoré&ne certifikate so
se lahko odléili za zamenjavo le-teh ali pa so le-te obdrzalPiD-ih. Zakon o Prvem
pokojninskem skladu in preoblikovanju pokojninskinuzb (v nadaljevanju ZPSPID) je
lastnikom usluzbenskih certifikatov, ki so jih pkjzaposleni v javni upravi oziroma
zaposleni v javnih zavodih, vsilil, da so le-ti rabbrzamenjati usluzbenske certifikate za
pokojninske bone, kar je Kapitalska druzba nareslitaeknjizbo. Delez lastnikov PID-ov, ki
so se odldili za zamenjavo delnic PID-ov za pokojninske bpaeie bil zelo majhen in to je
tudi razlog, da je PPS pridobil le 5,02% celotnggamozenja potrebnega za polnjenje
privatizacijske vrzeli. To pa je pomenilo, da je nala drzava za izpolnitev obveznosti PPS
nanj prenesti novo premozenje, ki ga je naknadrekladu z ZPSPID prenesla v obliki
dodatnega in dopolnilnega premozenja. Dodatno preme je tisto, ki je potrebno za
zamenjavo lastniskih in usluzbenskih certifikatounenjalnem razmeju 1:1. Tako je PPS
pridobil eno enoto dodatnega premozenja za enooemdiranih lastniSkin oziroma
usluzbenskih certifikatov. Dopolnilno premozenjeadstavlja enkratno dé&vo olajSavo v
viSini 20% zavarovancu, ki pokojninski bon zamergazavarovalno polico. Z dopolnilnim
premozenjem je bilo tako dejansko zamenjanih 1@& eremozenja za 1 enoto nominalne
vrednosti lastniskih in usluzbenskih certifikat@/tem se je premozenje PPS pale, zaradi
¢esar bodo tudi rente oziroma odkupne vrednosti prema, ki jih bodo delezni zavarovanci
vecje (Matevljic, 2002, str. 6-24).

4.1.2. Zakonska podlaga za ustanovitev sklada

PPS je posebna oblika pokojninskega sklada, ki gojem imenu in za &an zavarovancev
sklada upravlja Kapitalska druzbagémo od svojega premozenja in od premozenja drugih
skladov v upravljanju. PPS nima statusa pravne gselfegov osnovni nhamen pa je
zagotovitev kritja za izpolnitev obveznosti iz zemaalnih polic dodatnega pokojninskega
zavarovanja, ki so jih zavarovanci pridobili ob zmavi za pokojninske bone. Osnovni
pravici, ki izhajata iz zavarovalne police prvegaek@ninskega sklada, sta pravica do
pokojninske rente ter pravica do izfila zavarovalne vsote v viSini odkupne vrednostiqeo
Sklad je bil ustanovljen 13.7.1999 in sicer z dneweljavitve ZPSPID (Zakon o prvem
pokojninskem skladu Republike Slovenije in preot@inju poobla&nih investicijskih
druzb, 1999).
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4.1.3. Pravice iz zavarovalne police Prvega pokomskega sklada

Zavarovalna polica PPS omagozavarovancu, da z dopolnjenim Sestdesetim letarnsti,
vendar ne pred 13.7.2004, pridobi pravico do pakske rente. Izjema so le zavarovanci, ki
so bili ob uveljavitvi ZPSPID starejSi od 55 ledr 50 dobili pravico do izpéda pokojninskih
rent z iztekom petletnega roka od uveljavitve teg&ona, torej dne 13.7.2004. ViSina
pokojninske rente je odvisna od StevilgkdStevila zamenjanih pokojninskih bonov), tablic
smrtnosti, starosti in vrednostiéte na dan pridobitve pravic€e zavarovanec umre Se
preden je pridobil pravico do pokojninske rentepgda pravica do zavarovalne vsote v viSini
odkupne vrednosti police njegovim désiin.

V ZPSPID in splosSnih pogojih je bilo prvotno predeno, da se pokojninska renta PPS
izplacuje meseéno in da gre za dozivljenjsko rento (izfp@anje do smrti zavarovanca),
vendar pa se je Kapitalska druzba ¢dé& da zavarovancem, ki imajo v lasti manj kot @00
tock, ponudi moznost da izberejo ali dozivljenjsko e%@® rento ali pa enkratno izl
pripadaj@e rente. Za slednje se je odllo kar 95% tistih zavarovancev, ki so imeli v last
manj kot 2000 tek (5225 zavarovancev). Zavarovancem Zjime Stevilom ta@k pa je
Kapitalska druzba ponudila moznost izbire med dgeysko rento in dozivljenjsko rento z
zajanteno dobo izpleevanja za 5, 10 ali 15 let. V primeru dozivljenjstente se le-ta
izplacuje v meseénih obrokih do smrti zavarovanca, ko prenehajoprsevice iz zavarovalne
police. V primeru rente z zaja®mno dobo izpléevanja pa prejemnik rente doio
upravicenca, ki mu za obdobje zajgeme dobe v primeru smrti zavarovanca pripada renta.
Prednost te vrste izplda je, da po izteku zajatene dobe (zavarovanec prezivi izbrano
obdobje) zavarovanec Se naprej prejema rento dmvgesmrti (Modro jabolko 2, 2004, str.
6).

4.1.3.1. Vrednost enote premozenja Prvega pokojnikega sklada

Skupna nominalna vrednost lastniskih certifikatdw, so bili preneseni na PPS se je
valorizirala z indeksom drobnoprodajnih cen od 1993 do 13.7.1999 (dan uveljavitve
ZPSPID). Zé&etna vrednost ttke je valorizirana nominalna vrednost pokojninskégaa,
poveana za enkratno 20% dano stopnjo. Valorizacijski katnik za omenjeno obdobje je
znaSal 2,082349. Tako jec¢mna vrednost ttke znaSala 249,8819 tolarjev in je bila enaka
za&etni zajandeni vrednosti toke PPS (SplosSni pogoji dodatnega pokojninskegaraaaaja
PPS Republike Slovenije — zamenjava za pokojnibske, 2002, &len).

Tako obrgunana vrednost enote premozenja se nato ¢pgrenominalno letno za 1%
(zajanten donos). V kolikor pa je poslovanje sklada uspg&n imajo zavarovanci, ki ze
prejemajo pokojninsko rento, pravico do péaaja le-te v viSini preseznega donosa kritnega
sklada nad zajatenim.
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4.1.4. Upravljanje in stroSki Prvega pokojninskegasklada

Upravljanje PPS obsega naslednje osnovne naloge:

» vodenje rdunov zavarovancev,

upravljanje premozenja PPS in premozenja kritn&tada,

izracunavanje in izpl&vanje pokojninskih rent zavarovancem ter

nadzor nad pravilnostjo izZkanavanja zavarovalnih kritij in matematih rezervacij za
izpolnitev obveznosti pokojninskega sklada za iapgpokojninskih rent.

Y V V

Pri zavarovalni polici PPS zavarovanec prejema mas@zbeno tveganje z minimalnim 1%
letnim zajantenim donosomCe &ista vrednost premoZenja sklada ne dosega Zejzen
vrednosti sredstev, mora Kapitalska druzba to kazsokriti iz svojih sredste\Ce pa sredstva
Kapitalske druzbe ne zad@§o za pokritie morebitne razlike, potem za iZpta pravic
dodatnega pokojninskega zavarovanjagarepublika Slovenija.

Glede na posebnosti PPS, ki je dejansko postat paiojninski sklad z jasno opredeljeno
strukturo zavarovancev, katerim pravice izhajajoz&arovalnih polic, ki so jih dobili v
zameno za pokojninske bone, je Kapitalska druzbawigena do letne provizije, ki znasa
najve 1,5% povpréne ciste vrednosti sredstev sklada. Poleg tega je,imegou predasne
uveljavitve pravic (npr. izptalo odkupne vrednosti detBm v primeru smrti zavarovanca),
Kapitalska druzba upratena do povréla izstopnih stroSkov, ki so navzgor omejeni in
zanaSajo najwel9% odkupne vrednosti sredstev.

4.1.5. Nalozbena politika Prvega pokojninskega sk
4.1.5.1. Nalozbeni portfel] sklada

V PPS je vkljgenih nekaj vé kot 39.000 zavarovancev, ki so Se véeaalni shemi, okrog
6.000 pa je takih, ki so starejSi od 60 let in Zejgmajo pokojninske rente. Ker je PPS
posebna oblika zaprtega pokojninskega sklada, esgélGizavarovancev v véevalni shemi
znizuje bodisi zaradi smrti le-teh bodisi ker dgpve0 let ter tako pridobijo pravico do
dodatne pokojnine. Z dnem oblikovanja krithega d&lase je tako Stevilo zavarovancev v
varéevalni shemi znizalo iz 50.776 na 40.078 (poslozaRPS, str. 1). Ker je osnovna
obveznost vaevalnega dela PPS zagotavljati minimalni 1% z&gmdonos ter s tem
zagotoviti sredstva za viido v kritni sklad, je temu primerna tudi struktunalozb (Modro
jabolko 2, 2004, str. 4).
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Tabela 2: Struktura nalozb PPS na dan 30.4.2005

Denarna sredstva 0,01%
Depoziti 3,61%
Terjatve 0,01%
Trzni lastniski vrednostni papirji 13,91%
Netrzni lastniski vrednostni papirji 67,78%
Trzni dolZniski vrednostni papirji 14,29%
Netrzni dolzniski vrednostni papirji 0,39%

Vir: Poslovanje PPS, 2005. str. 2.

Nalozbena politika upravljanja PPS je v precejSrerinoblikovana s strani Zakona o
zavarovalniStvu, nalozbe kritnega sklada PPS padrazplaéevanja pokojninski rent
temeljijo na n&elu likvidnosti.

4.1.5.2. Gibanje dejanske in zajaene donosnosti PPS

Slika 1: Gibanje vrednosti enote premozenja v jiblgno kvartalnih obdobjih od 31.1.2003 do

31.3.2005.
300 30
290 O . - 25
280 | - P20
270 + 1 15
260 o -+ 10
250 | s 15
240 = | | | | | | 0

e L PO P F F F F P

& 9 Q O Re O Q O Re N
S S S G S G N G S SRS G N

[ Dejanska VEP [ Zajantena VEP —— Razlka

Vir: Poslovanje PPS, 2005, str. 2.

Sredstva PPS se skladno s Stevilom zavarovancemjzmejo na rdun meseénih prenosov
sredstev v kritni sklad. Tako je dejanska vrednsgdstev v upravljanju PPS na dan
30.4.2005 znaSala 22,7 milijarde tolarjev, zajana vrednost sredstev pa 21,1 milijarde
tolarjev. V ¢asu od izdaje zavarovalnih polic Prvega pokojnigsksklada, to je januarja
2003, pa do 30.4.2005, je bila dejanska vredncsdssev le v januarju 2003 manjSa od
zajantene vrednosti sredstev, kar je pomenilo, da je tébgka druzba morala to negativno
razliko v visini 3,4 milijarde tolarjev doptati v denarju.

4.1.6. Oblikovanje kritnega sklada
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PremoZenje PPS obsega premozenje, ki pripada policaobdobju, preden zavarovanci
izpolnijo pogoje za pridobitev rente ter kritni adll Po zakonu o zavarovalniStvu je Kkritni
sklad premozenje, ki je hamenjeno kritju obveznpatiarovalnice iz tiste vrste zavarovan;,
za katere je potrebno oblikovati materiaé rezervacije. Matemdtie rezervacije So
statisttno ocenjene sedanje vrednosti b&ido obveznosti iz Zzivljenjskih zavarovanj,
zmanjSane za sedanjo vrednost ocenjenih dbdpladil tehnicnih premij. Tehnine premije

pa predstavljajo del premije izanan z uporabo aktuarskih metod in so namenjene
nadome&anju izpl&il (Slovenski rg&unovodski standardi, 2002, str.207). Kritni skladS
tako predstavlja sredstva, ki s@éma od ostalega premozenja sklada, namenjena lp#jso
obveznosti PPS iz izpid rent zavarovancem, ko le-ti izpolnijo pogoje @adobitev rente. V
skladu s Pravilnikom o izéanu matematnih rezervacij in Pravilnikom o podrobnejSih
pravilih za razprSitev nalozb, je Kapitalska druidga 2004 z izl@itvijo premozenja iz PPS

v viSini 13,5 milijarde tolarjev ustanovila kritsklad. Posledica tega je bilo znizanje sredstev
PPS.

Nalozbena politika kritnega sklada sledi glavnemju &rithnega sklada. Tako je preko 50%
sredstev kritnega sklada investiranih v obveznstedijo jim delnice z okrog 28% delezem,
posojila in depoziti s 13%, preostale oblike nal@ebso v manjSi meri (Modro jabolko 2,
2004, str. 10)

4.1.7. Pokojninski boni
4.1.7.1. Izdaja pokojninskih bonov

Kapitalska druzba je na dan uveljavitve ZPSPID, di7.1999 izdala 143.690.043
pokojninskih bonov v nematerializirani obliki. Pgkmski boni so bili preneseni nacimne
delnicarjev PID-ov, ki so se odidi za zamenjavo delnic za pokojninske bone teratane
imetnikov usluzbenskih certifikatov. Vsak imetnilsluzbenskega certifikata je pridobil
pokojninske bone v enakem nominalnem znesku, kakesbkil znesek njegovih usluzbenskih
certifikatov (Matevljg, 2002, str. 29). S pokojninskimi boni je bilo mdgotrgovati na
Ljubljanski borzi.

4.1.7.2. Pridobitev police dodatnega pokojninskegeavarovanja

Fizicne osebe, imetniki pokojninskih bonov, so lahkdeler obdobju od 15.10.1999 pa do
31.12.2002 zamenjale za polico dodatnega pokojemekzavarovanja PPS. Premija za
pokojninsko rento se je zagotovila z zamenjavo pokekih bonov za t&ke police. Polica se
glasi na Stevilo @k, ki je enako Stevilu pokojninskih bonov, ki jilmetnik zamenja, je
neprenosljiva in je ni moge zastaviti, obenem pa zavarovanec nima pravigeeasnega
izplacila odkupne vrednosti police (Poslovno palo PPS, 2003, str. 15).
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4.1.7.3. Omejitve Stevila pokojninskih bonov, ki fn posameznik lahko zamenja za polico
dodatnega pokojninskega zavarovanja

Pomembno dejstvo pri zamenjavi pokojninskih bonawdke zavarovalne police je njihova
omejitev. Vsak posameznik, ki je imel v lasti pakagke bone, je lahko za polico dodatnega
pokojninskega zavarovanja zamenjal skupaj riajM@000 pokojninskih bonov. Ta omejitev
je pomembno vplivala na gibanje trzne cene poksjambonov.

Tistim posameznikom, ki niso zamenjali pokojninskitnov za téke zavarovalne police do
zakonsko predpisanega roka, se je Stelo, kot daresnéili pravico do zamenjave vendar
najvet v visini 10.000 pokojninskih bonov. Tistim, ki sotem ¢asu imeli vé kot 10.000
pokojninskih bonov, je prenehala veljati pravicazéonenjave.

4.2. SKLAD OBVEZNEGA DODATNEGA POKOJNINSKEGA ZAVARO VANJA
4.2.1. Opredelitev pojma obveznega dodatnega pokanskega zavarovanja

V sistemu obveznega dodatnega pokojninskega zaamj@vgre za zbiranje prispevkov
delodajalcev, da se z zbranimi sredstvi zagotguigavico do poklicne pokojnine oziroma do
znizane poklicne pokojnine ter druge pravice, kjilbipoleg pravic obveznega zavarovanja
uzivali zavarovanci, ki opravljajo posebno tezkadravju Skodljiva dela, in zavarovanci, ki
opravljajo dela, ki jih po dokeni starosti ni mé uspesno poklicno opravljatiPoleg tega
obvezno dodatno pokojninsko zavarovanje delodajaleenog@a upokojevanje starejSih
delavcev preden to omogmjavni sistem pokojninskega zavarovanja.

4.2.2. Ustanovitev sklada

Minister za delo, druzino in socialne zadeve s asjgin reprezentativnih sindikatov in
zdruzenj delavcev, doto seznam delovnih mest, katera so védjna v sistem obveznega
dodatnega pokojninskega zavarovanja (ZPIZ-1). ¥iseem morajo biti po zakonu obvezno
vklju¢eni zavarovanci, ki so 31.12.2000 imeli manj kot 125 (moski), oziroma 23 let
(zenske) pokojninske dobe in so na dan 1.1.2004lided delovnih mestih, kjer se je Stela
zavarovalna doba s patanjem (beneficirana doba). S tem dnem je bil tstiniovljen Sklad
obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanjaa@daljevanju SODPZ), ki ga v imenu
zavarovancev sklada upravlja Kapitalska druzbapkiudi izpl&evala poklicne pokojnine, za
katere bo, predvidoma v letu 2006, oblikovala krsiklad. Ob ustanovitvi SODPZ je bilo van;j
vklju¢enih 22.05X¢lanov. Njihovo Stevilo se je do aprila 2005 stapmveievalo in tako je
bilo aprila 2005 v sklad vkigenih ze 31.185lanov.

2 Zavarovanci SODPZ so policisti, vojaki, Zelemniji, rudarji, pazniki, vozniki, Zelezarji, livarjitekstilci,
steklarji, piloti, mornarji, gasilci, gozdarji, Ethiki, dimnikarji, ribgi ter cariniki.
16



Na podlagi podpisane pogodbe med upravljalcem Inddgalcem, Kapitalska druzba izda
delavcu polico obveznega dodatnega pokojninskegaraeanja, ki je slednji ne more
zastaviti in ne prenaSati na druge osebe.

4.2.3. Pokojninski n&rt in pravice, ki izhajajo iz njega

4.2.3.1. Prispevki za dodatno obvezno pokojninskazarovanje

Po tem pokojninskem fHuU je zavezanec za gl prispevkov obveznega dodatnega
pokojninskega zavarovanja delodajalec in sicervjitacuje meséno na poseben ¢an
sklada. ViSina prispevkov je odvisna od skupineodetéga mesta na katero je delavec
razporejen, njihova viSina pa se odmeri od isteoesrkot v primeru prispevkov za obvezno

zavarovanje (bruto pta zaposlenega).

Tabela 3: Razdelitev delovnih mest glede na stopay@anja zavarovalne dobe

Skupina delovnega mestal Poaeje zavarovalne dobe Prispevna stopnja
0. ni povetanja -
1. od 12 na 14 mesecev 4,20%
2. od 12 na 15 mesecev 6,25%
3. od 12 na 16 mesecev 8,40%
4, od 12 na 17 mesecev 10,55%
5. od 12 na 18 mesecev 12,60%

Vir: Pokojninski n&rt SODPZ PN ON1, 2002.

Vsako delovno mesto je da@eno s Stirimestno Sifro, ki jo Kapitalski druzbi gpeduje
delodajalec za posameznega zavarovanca, ki jecekljiy SODPZ. Iz te Sifre je na podlagi
posebnega Sifranta razvidno, v katero skupino swko delovno mesto. Klasifikacije
delovnih mest po skupinah pa ni, saj je pri detuh poklicih (npr. rudarjih) mozno, da imajo
ve¢ delovnih mest z razino stopnjo powv&anja in sicer glede na zahtevnost dela, ki ga
opravljajo delavci.

Prispevki za obvezno dodatno pokojninsko zavaravanjajo enak dawni status kot
prispevki za obvezno zavarovanje. Delodajalecgiluglzan pl&ati najkasneje v roku, ki je
dolocen za plailo prispevkov obveznega zavarovanja oziroma najggsna dan izptda
plac. V kolikor prispevki niso pl&ani v roku, mora delodajalec pkti prepozno pkaane
prispevke v valoriziranem znesku.

4.2.3.2. Konverzija prispevkov v VEP
Datum konverzije prispevkov obveznega dodatnegajpoiskega zavarovanja je dan, ko
denarno nakazilo za prispevke, ki predstavlja sglaprispevek, prispe na denarnéua

sklada.
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Formula za izréun Stevila enot premozenja na dan konverzije je:

~ . . . M . t- - k
Stevilo enot premozenja S0 PrSPeve
VEP,

Pri cemer posamezni izrazi pomenijo:

(1)

Cisti prispevek = vpléan prispevek za obvezno dodatno pokojninsko zaeajey zmanj$an
za vstopne stroske, ki pripadajo upravljalcu sklada

VEP: = vrednost enote premozenja sklada na dan t;

t = dan konverzije enot premoZzenja.

VEP pa se izrauna po naslednji formuli:

skupnavrednossredsteut _ (sredstvéa - obveznostt)

VEP;= —— —
Steviloenotv obtokut Steviloenotv obtokut

(2)

VEP; = vrednost enote premozenja sklada na dan t

sredstva= sredstva sklada na dan ugotavljanja VEP

obveznosti= obveznosti sklada na dan ugotavljanja VEP

Stevilo enot v obtoku = Stevilo vseh enot premodeskjada na dan ugotavljanja VEP
t = dan na katerega se ugotavlja VEP

Tako izr&unano Stevilo enot premozenja se vpiSe na osetum reavarovanca sklada.
4.2.3.3. Stroski upravljanja sklada

Kapitalska druzba je pri upravljanju SODPZ uptawvia do vstopnih stroSkov, izstopnih
stroskov, upravljalske provizije ter do stroSkovdomestil povezanih s poslovanjem in
nadzorom sklada, ki ga izvajajo Agencija za trgdn@stnih papirjev, Agencija za zavarovalni
nadzor, Ministrstvo za delo, druzino in socialneleage ter Dayna uprava RS. ViSina
vstopnih stroSkov znaSa 5,5% in se vsak mesecwhaay odstotku od vptanega prispevka
ob njegovem vpkilu. Kapitalska druzba izstopne stroSke &hobrea v primeru odkupne
vrednosti enot premozenja in v primeru prenosasse®dz osebnegadana zavarovanca na
kritni sklad ob poklicni upokoijitvi ter znaSajo 1®@gdkupne vrednosti enot premozenja ob
izplacilu, v primeru poklicne upokojitve pa v odstotkiednosti enot premozenja na osebnem
racunu zavarovanca. 1,5% upravljalska provizija sexabrava v odstotku od povpiee Ciste
letne vrednosti sredstev sklada. Poleg tega Kagaatruzba zatanava stroSke izptda
pokojnin in vodenja zavarovanja v viSini 1,5% vsgkemeseénega izplaila poklicne
pokojnine oziroma znizane poklicne pokojnine.

Odkupna vrednost premozenja, kot osnova zacabrastopnih stroskov se iz|gk
» zavarovancu, ki se invalidsko upokoji,
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» dediem zavarovancde le-ta umre Se preden se je poklicno upokoijil,
» zavarovancu, kadar sredstva na njegovem osebn@muane zadd®jo za izpléevanje
poklicnih pokojnin.

®3)

100-%izstopnihstroSkov
100

odkupna vrednost = St. enot imetnika * VEFE

8t. enot imetnika = Stevilo enot premoZenja sklagaanih na njegovem osebneniuau.

4.2.3.4. Pravica do poklicne pokojnine in znizanegklicne pokojnine

VKkljucenost v SODPZ omoga zavarovancu pravico do pridobitve poklicne pokwrali pa
znizane poklicne pokojnine. Zavarovanec SODPZ puigwavico do poklicne pokojnine ob
naslednjih pogojih:

» dopolni 40 let (moski), oziroma 38 let (Zzenska) goknske dobe,

» dopoilni starost, kot sledi:

Skupina delovnega mesta Minimalna starost za mgddéenimalna starost za zenske
0. 58,0 58,0
1. 55,5 52,0
2. 53,5 49,5
3. 51,5 48,0
4. 49,0 45,5
5. 47,5 44,0

» ima na svojem osebnenttau zbrana zadostna sredstva.

Poklicna pokojnina se plaje zavarovancu — upokojencu v m@sh zneskih od pridobitve
poklicne pokojnine, dokler le-ta ne izpolni pogojea pridobitev starostne pokojnine v
obveznem zavarovanju. Tako bi npr. moski, ki je d@lo pokojninsko dobo zaposlen na
delovnem mestu, ki je razporejend@etrto skupino delovnih mest in&a prejemati poklicno
pokojnino takrat, ko izpolni minimalne pogoje zadpbitev poklicne pokojnine in sicer, ko
dopolni starost 49 let. Poklicno pokojnino bi daidido dopolnjenega 51,5 leta, kar je enako
minimalni starosti za pridobitev starostne pokognpri obveznem zavarovanju za moskega Ki
je bil zaposlen na delovnem mestu razporejeneamtrgo skupino delovnih mest (glej tabelo
4), po tej starosti pa bi pridobival pokojnino izastova obveznega pokojninskega
zavarovanja.
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Tabela 4: Minimalne starosti, ki se upoStevajo ygptavljanju izpolnjevanja minimalnih
pogojev za starostno upokojitev

Skupina delovnhega mestg Minimalna starost za mgsSkBnimalna starost za zenske
0. 58,0 58,0
1. 58,0 53,0
2. 55,5 50,5
3. 53,5 48,5
4. 51,5 46,5
5. 50,0 45,0

Vir: ZP1Z-1, 1999, 402¢len.

Zavarovanec <€lan sklada se mora najkasneje poklicno upokojkrag ko uveljavi pravico
do starostne pokojnine iz prvega stebra. V tem @nnse mu izpkauje le znizana poklicna
pokojnina. VisSina poklicne pokojnine oziroma znigapoklicne pokojnine je odvisna od
Stevila enot premozenja na osebnetuna zavarovanca, vrednosti enote premozenja, staros
zavarovanca ter oblike pravice iz obveznega dodatneavarovanja. Poleg tega pa se
upoSteva Se pokojninska osnova in odmerni odstiédeky dolati Zavod za pokojninsko in
invalidsko zavarovanje ter odstotek znizanja zatgumtikojitve pred izpolnjevanjem pogojev
za redno upokoijitev iz obveznega zavarovanja.

4.2.3.5. Zajan€en in dejanski donos sklada

Zavarovanec SODPZ, za katerega delodajalecupagrispevke, prevzema nase nalozbeno
tveganje. Zajaen donos, doken v ZPIZ-1, zmanjSuje tveganje zavarovancu ter mu
omoga&a minimalno plemenitenje sredstev na njegovem asebr@unu. Kapitalska druzba
zavarovancem sklada j&ndonosnost v viSini 60% povpiee letne obrestne mere na drzavne
vrednostne papirje z dospelostjo nad 1 letom.

Ce je dejanski donos niZji od zajaemega donosa, mora upravljavec v skladu s ZPI1Z-1
(ZP1Z-1, 1999, 322¢len), iz lastnih sredstev na denarniua sklada v roku 15 dni, Steto od
izteka obréunskega obdobja, valati denarni znesek, ki je enak razliki med zajano in
dejanskazisto vrednostjo sredstev skladzsta vrednost premoZenja mora biti najmanj enaka
vsoti zajandenih vrednosti, do katerih so upr&mi zavarovanci. Obveznost upravljavca, da
iz lastnih sredstev pokrije negativno razliko megjadsko in zajakeno donosnostjo torej
nastane, kadar konec mesetiata vrednost sredstev sklada ne dosega zajaexiste
vrednosti sredstev sklada.

Zacetna vrednost enote premozenja SODPZ na dan 282 j2bila 100,00 SIT, v obdobju
delovanja sklada do dne 30.4.2005 pa je le-ta lzarss 148,08 SIT, kar pomeni 48,08%
kumulativno donosnost sklada oziroma 9,88% poime letno donosnost. Zajaena

® Minimalne starosti iz te tabele se zniZajo skladranizanjem starostne meje zaradi otrok (ZPI1Z9991 37.
¢len) in skladno z znizanjem starostne meje zaragoglitve pred 18. letom (ZP1Z-1, 1999, 3k&n ).
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donosnost v omenjenem obdobju je bila 31,19%. @ahasitve SODPZ pa do aprila 2005, je
bila ¢ista vrednost le enkrat nizja od zaj@mne ciste vrednosti sredstev sklada in sicer v
mesecu marcu leta 2001, ko je Kapitalska druzbalaaersklad vpléati 2.337.109 SIT.

4.2.4. Nalozbena politika in poslovne usmeritve SCHY

Pokojninski nart PN_ON 1, skladno z ZPIZ-1 nataro opredeljuje kakSna naj bi bila
okvirna struktura nalozb sklada, premer je doléeno, da naj bi delez dolzniskih nalozb
(obveznice), katerih izdajatelj je Republika Sloyeerpredstavljal najmanj 30% sredstev
sklada. Preostali del dolzniSkih nalozb Sklada bajpredstavljale obveznice z visoko
bonitetno oceno v Republiki Sloveniji in v tujinewdar naj ta delez ne bi presegal 50%
sredstev sklada. Preostale, bolj tvegane nalozpédinkile ob t@&no dola@enih omejitvah
porazdeljene med nalozbe v investicijske kupongevaaih skladov, delnice, bane depozite

in posojila, druge kratkotme vrednostne papirje ter denar.

Slika 2: Struktura nalozb SODPZ na dan 30.4.2005

75,52%

0,03%
0,35%

0,58% 16,95%

5,06%
1,50%
@ Obveznice B Posojila in depoziti
0O Delnice O Potrdilo o viogi
B Denar @ Kratkoro¢ni vred. papirji
W Terjatve

Vir: Podatki o poslovanju SODPZ, 2005.

Razloga za tako velik delez nalozb SODPZ v obvezisia v najvgi meri odraz néela
varnosti in né&ela doseganja minimalnega donosa. Ker gre za okmezprvovrstnih
izdajateljev oziroma tistih z visoko bonitetno oogie ocena tveganosti nalozbene politike
sklada nizka.

4.3. KAPITALSKI VZAJEMNI POKOJNINSKI SKLAD
4.3.1. Ustanovitev sklada

Kapitalska druzba je 21.3.2001 pridobila dovoljeAgencije za trg vrednostnih papirjev (od
tu dalje ATVP) za ustanovitev odprtega Kapitalskegajemnega pokojninskega sklada (v
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nadaljevanju KVPS), ki izvaja dodatno prostovoljnmokojninsko zavarovanje po
pokojninskih nartih za individualno in za kolektivno pokojninsk@warovanje. Skladno z
ZP1Z-1 je ATVP istega dne ugotovila, da so pravk/PS, kot sestavnega dela
dokumentacije za dovoljenje za ustanovitev KVP&dika s doltbami predmetnega zakona.

KVPS je premozenje, ki je financirano s sredstwiapimi z vpl&ili premij prostovoljnega
pokojninskega zavarovanja oziroma ustvarjeno zwujargem teh sredstev in je hamenjeno
kritju obveznosti do ¢lanov sklada oziroma zavarovancev prostovoljnegalatieega
pokojninskega zavarovanja. Sklad v svojem imenuzan r&un zavarovancev upravlja
Kapitalska druzba keno od svojega ostalega premozenja.

ZPIZ-1 dola&a, da lahko k prostovoljnemu dodatnemu pokojninskeawvarovanju pristopijo

osebe, ki:

» SO zavarovanci obveznega pokojninskega zavarov@mjaZavodu za pokojninsko in
invalidsko zavarovanje), ali

» S0 uzivalci pravic iz obveznega pokojninskega zavanja (oseba, ki prejema druzinsko
pokojnino).

4.3.2. Dva pokojninska nérta KVPS

Minister za delo, druzino in socialne zadeve z jadadlotbe odobri pokojninski nat za
prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje. KVRSv letu 2002 od omenjenega
Ministrstva pridobilo dve odkbi, s katerimi sta bila odobrena pokojninskicraza
individualno prostovoljno pokojninsko zavarovanj®NLl P) ter pokojninski & za
kolektivno prostovoljno pokojninsko zavarovanje (PKI). Pri tem je pomembno, da je lahko
vsaka oseba vkljiena le v en pokojninski tg za individualno pokojninsko zavarovanije in v
en pokojninski n&t za kolektivho pokojninsko zavarovanje.

Pravila KVPS doléajo, da postane osebkan sklada z dnem, ko upravljalec prejme popolno
izjavo o vkljwitvi v Pokojninski nart PN1 P in pristopu k Pravilom sklad@e pa se
posameznik vkljti v Pokojninski nart preko podjetja, mora posameznik podpisati izjavo
pristopu k skladu, Kapitalska druzba kot upravijate/PS pa s podjetjem podpiSe pogodbo o
financiranju pokojninskega nda. Podjetje kot financer pokojninskegacma kolektivhega
dodatnega pokojninskega zavarovanja mora pridsbgiasje reprezentativnhega sindikata v
podjetju, ali pa soglasje sveta delavcev, v kolkgodjetju sindikata ni. V kolikor v podjetju
ni ne sindikata in ne sveta delavcev, mora le-tdgtiti soglasje zbora delavcev.

4.3.3. Obveznosti in pravice, ki izhajajo iz pokojmskih naértov

Pokojninski nart vsebuje natame dol@be Wlanitve v prostovoljno dodatno pokojninsko
zavarovanje, doka vrsto pravic, vpkevanje premij, nalozbeno politiko sredstev zbragih
premijami, viSino stroskov, pogoje za pridobitve\ac, postopek za uveljavitev pravic ter
druge dolgbe.
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4.3.3.1. Naloge upravljalca KVPS

Upravljanje KVPS zajema naslednje naloge:

» zbiranje premij prostovoljnega dodatnega pokojnagskzavarovanja,
vodenje osebnih tanov,

upravljanje s sredstvi sklada ter

unowevanje oziroma izpteevanje odkupnih vrednosti.

Y V V

Ob pristopu k KVPS Kapitalska druzba odpre posebsebni rdun za zavarovanca, na
katerem so zbrani podatki o Stevilu enot premozdajgh ima posameznik. Le-te so odvisne
od vplaanih c¢istih premij ter od VEP na dan konverzije. V kolik@premije poleg
posameznika vptalje tudi podjetje, mora Kapitalska druzba voditidno evidenco o Stevilu
enot, ki jih je financiral delodajalec.

Skladno s predpisi, ki jih izda ATVP, mora upralda KVPS meséo in letno poreati

podatke o poslovanju sklada. Prav tako mora v zsmrdol@enih rokih izdati potrdila
svojim zavarovancem o stanju na njihovih osebnikumdn, delodajalcem, ki vptajejo

premije kolektivhega dodatnega pokojninskega zaxaana, pa mora do 30. maja tekga

leta predloziti letho pofslo za preteklo poslovno leto. V kolikor ATVP dovapremembe
posameznih dold Pravil KVPS, mora Kapitalska druzba svoje zavanme o tem pisno
obvestiti.

Ob neizpolnjevanju pogojev s stradlana sklada oziroma njegovega delodajalca, je
Kapitalska druzba upraiena do odpovedi individualnega oziroma kolektivnega
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja.

Ko ¢lan sklada izpolni pogoje za pridobitev dodatneqoine oziroma prethsne starostne
dodatne pokojnine, mu Kapitalska druzba predstaviugdbe vsaj treh zavarovalnic, ki bodo
izplacevale dodatno pokojninsko rento in predstavi razhked njimi. Koclan sklada izbere
zavarovalnico, Kapitalska druzba ugovwdkupno vrednost enot premozenja, ki so bile
vplacane na podlagi zavarovanja in so vpisane na oseltagmu ¢lana sklada. Kapitalska
druzba v imenulana sklada z izbrano zavarovalnico sklene zivjkemjzavarovanje, ki je
podlaga za pridobitev dodatne pokojnine.

4.3.3.2. Premije KVPS

Premija je denarni znesek, ki @an sklada vpléa v zameno za pravice iz dodatnega
pokojninskega zavarovanja. Pri individualnem dodatnpokojninskem zavarovanju so
zavezanci za ptdo premij posamezniki, ki k skladu pristopijo. Folektivnem dodatnem
pokojninskem zavarovanju se delodajalci ob podpisgodbe o financiranju pokojninskega
narta PN1 K zavezejo, da bodo v korist pri delodajateposlenegélana KVPS, vpléevali
celotno ali pa le del premij€e delodajalec ptaije le del premije, lahko zaposleni flje
preostanek premije. Premije se lahko ¥pja meseéno, polletno oziroma letno. Po prejetju
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vplacane premije Kapitalska druzba konverit#isto premijo (vpldana premija — vstopni
stroski) v enote premozenja sklada ter jih prim@esebni réun ¢lana KVPS.

Clan KVPS pl&uje premije v fiksnem znesku, ki so izraZene vrjiilaKadar pa premijo
placuje delodajalec, se lahko le-ta da@ltudi v odstotku od bruto pta clana KVPS. Premije
so navzdol omejene, tako da znasa minimalni zneskkane premije za leto 2005 4.595 SIT
(Zdoh-1, 2005). Premije se usklajujejo enkrat letn&oeficientom rasti povptee pld&e
zaposlenih v RS v preteklem letu. Za leto 2005 amadeks rasti premije 105,5.

Pokojninska né&rta KVPS omogoata ¢clanom sklada, da vé&svanje za dodatno pokojnino

prilagajajo svojim trenutnim fina@mim sposobnostim:

» c¢lan sklada ali delodajalec lahko kadarkoli waladodatno enkratno premijo,csner se
¢lanu povéa Stevilo enot premozenja na osebnetnma,

» placnik premije lahko kadarkoli spremeni viSino premij@ jo platuje za dodatno
prostovoljno pokojninsko zavarovanje (zvisa aliza)j vendar je ne more znizati pod
zakonsko minimalno doten znesek,

» placnik premije se lahko odto tudi za mirovanje, kar pomeni da v tem obdobju ne
vplacuje premij prostovoljnega dodatnega pokojninskegaamvanja, vendar ohrani
pravice iz njega.

4.3.3.3. Stroski upravljanja KVPS

Upravljalec KVPS je po ZPIZ-1 uprasgn do vstopnih in izstopnih stroSkov ter provizpe
upravljanje sklada. Kapitalska druzba je uptama tudi do morebitnih stroSkov prenosa
sredstev v sklad drugega upravljalca.

Vstopni stroSki se obtanajo od bruto premije in se odvedejo na poslosum Kapitalske
druzbe. ViSina vstopnih stroSkov pa se razlikupgdglna posamezni pokojninskicrta

Tabela 5: Vstopni stroski individualnega pokojniegé& narta PN1 P

Letoc¢lanstva | 1.-5.leto 6.letg 7. letg ...| 24.letq 25.leto 26. letd
Vstopni stroski 60/‘6 5,90% 5,80% . 4,10% 4% 4%
Vir: Pokojninski n&rt PN1 P, 2003, str. 8.

Vstopni stroski individualnega pokojninskegaina PN1 P znaSajo maksimalno 6% vjlae
bruto premije za dodatno pokojninsko zavarovanjesenobraunajo ob vplailu premije.
Vstopni stroSki znaSajo prvih 5 léklanstva v skladu 6%, nato pa se vsako leto naéain]
¢lanstva zniZzajo za 0,1%, vendar ne morejo bitiimdj4% vpl&ane premije.

Visina vstopnih stroskov pri kolektivnem pokojniesk zavarovanju po pokojninskemcria
PN1 K se dol¢i glede na viSino premije, ki jo vplaje delodajalec in glede na Stevilo
zaposlenih pri delodajalcu, ki stani sklada. ViSina vstopnih stroskov je navzgoregana in
sicer lahko le-ti znaSajo najy€% vplaane bruto premije.
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Glede na to, da ima zavarovanec moznostéplaodatne premije prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja, se mu vstopne stroSk&wia na podlagi viSine valane bruto
premije.

Tabela 6: ViSina vstopnih stroSkov ob enkratnematdioein vplailu premije PN1 P in PN1 K

ViSina dodatnega vptda na osebni ran Vstopni stroSki
500.000 - 999.999 SIT 4%
1.000.000 - 1.999.999 S|T 3%
2.000.000 - 3.999.999 S|T 2%
4.000.000 in ve& 1%

Vir: PN1 P in PN1 K.

Izstopni stroSki se ne razlikujejo glede pokojnihskairtov in znaSajo maksimalno 1%
odkupne vrednosti enot premozenja. Odkupna vrederst premozenja je enaka vrednosti
sredstev na osebnemcuau c¢lana sklada. Prav tako se provizia ne razlikujedgl
pokojninskih nértov in znaSa 1,3% povpiee ciste vrednosti sredstev sklada, ki je
izratunana kot aritmetha sredinaistih vrednosti sredstev sklada na dneve konvenzije
tekatem letu. Provizija se obfanava kot mesma akontacija v viSini 1/12 od 1,3%ste
vrednosti sredstev sklada.

Kapitalska druzba je uprasgna tudi do stroSkov prenosa sredstev iz KVPS \ojoakski
nart drugega izvajalca prostovoljnin dodatnih pokogkih zavarovanj in sicer v viSini 1%
odkupne vrednosti sredstev. Ti stroSki se odStepejoodkupne vrednosti enot premozenja
sredstewlana sklada. V kolikor pa gre za prenos sredstest pakojninskimi narti znotraj
Kapitalske druzbe, le-ta stroSkov prenosa necmaia@ Upravljalec poleg vseh omenjenih
stroskov, obréunava Se stroSke provizije za opravljanje skrbhi&itoritev ter druge stroske,
ki jih na zahteva@lana sklada ali njegovega delodajalca mora opraviti

4.3.3.4. Da¥ne olajSave

Zdoh-1 omogoa planiku premije prostovoljnega dodatnega pokojninskegaarovanja
uveljavljanje dagne olajSave, ki pa je navzgor omejena in sicer ar2&% prispevkov
obveznega pokojninskega in invalidskega zavarovalajaa sklada oziroma 5,844% bruto
place zavarovanca sklada. Za leto 2005 znaSa maksimzakesek datne olajSave 549.400
SIT. V kolikor premijo vpl&ujeta tako delodajalec kot zavarovanec, se kotrawlajSava
Steje skupni znesek vianih premij.Ce pa skupni znesek presega maksimalno visino, ki je
predmet dagne olajSave, ima pri uveljavljanju pravice dag olajSave prednost delodajalec,
delojemalec pa lahko uveljavlja pravico samo zéikazned zneskoma.

4.3.3.5. Zajan€en donos na premijo
Slovenski pokojninski skladi se od ostalih pokogkiin skladov po svetu razlikujejo tudi po

tem, da njihovih naloZzbenih politik v nagje meri ne oblikujejo vplaniki premij
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prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovammve ZPlZ-1 in Zakon o
zavarovalnistvu s svojimi datbami o zajarenem donosu na premijo (Berk, Skok, 2005).

Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje jekabtavarovanja, pri kateri zavarovanec
kot vplatnik premije prevzema nalozbeno tveganje z mininmaldonosom. Zajatien donos
na premijo je izrazen z letno stopnjo donosnosd, katero jari upravljalec sklada.
Upravljalec KVPS jarti, da bo zajarfeni donos znaSal 50% povpne letne obrestne mere
na drzavne vrednostne papirje z dospelostjo nad Etom.

4.3.3.6. Pravica do pokojnine

VKljucitev v KVPS omogoi zavarovancu pridobitev dodatne starostne ozir@meatasne
starostne dodatne pokojninélan KVPS pridobi pravico do dodatne starostne puikej, ce
izpolnjuje naslednje pogoje:

» dopolni starost 58 let,

» uveljavi pravico do pokojnine v obveznem pokojnieskzavarovanju,

» od vkljucitve v prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovgajereteklo vsaj 10 let.

Pravico do prethsne dodatne starostne pokojnine pa pridiaini KVPS,ce:

» je dopolnil starost 53 let,

» ni vet vklju¢en v obvezno pokojninsko zavarovanje,

» od vkljucitve v prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovgajereteklo vsaj 15 let.

4.3.4. Poslovanje sklada in njegova nalozbena pakia
4.3.4.1. Poslovanje KVPS

Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upjavje (v nadaljevanju ZISDU-1)
predpisuje, da mora za varnost in pravilnost pasiga pokojninskega sklada dodatno skrbeti
skrbnik premozenja. Skrbnik je lahko skrbniSka lzamk druga finatna institucija, ki pri
ATVP pridobi dovoljenje za opravljanje skrbniskitbstev. Skrbnik premozenja KVPS je
Abanka Vipa, ki vodi r&une nematerializiranih vrednostnih papirjev, hranednostne
papirje, zagotavlja, da se v breme sklada opravi@gila, ki so v skladu z zakonom in
pravili sklada (Modro jabolko 2, 2004, str. 8).

Upravljanje KVPS lahko ocenimo kot zelo uspesnda&kho z rastjo Stevildlanov KVPS se
je poveevalo tudi premozenj€lanov sklada. KVPS je danes najjeodprti vzajemni
pokojninski sklad v Sloveniji saj ima preko 27.08@nov ter preko 16,5 milijjarde tolarjev
sredstev v upravljanju.
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4.3.4.2. Nalozbena politika sklada

Upravljanje nalozbenega portfelja KVPS sledéelam in ciljem zapisanim v pokojninskem
natrtu sklada. Pri tem je pomembno, da so sredstvadaklki so v lastilanov sklada,
upravljajo I@&eno od premozenja ostalih skladov in¢dno o oshovnega premozenja
Kapitalske druzbe. Ker je vpliv zakonodaje pri saralozbeni politiki pokojninskih skladov
zelo velik, sama struktura nalozb tezi k dosegampkonsko predpisane zaj&eme
donosnosti, ki znaSa 40% povgme letne obrestne mere na drzavne vrednostne @apirj
dospelostjo nad enim letom. V kolikor dejanska sreal sklada v upravljanju ne doseze
predpisane zajatene vrednosti sredstev sklada, mora razliko mednd&p donosnostjo
sredstev sklada in zaj@mno donosnostjo pokriti iz lastnih sredstev. Dosggaajandene
donosnosti je tudi glavni razlog, da v portfeljuaid KVPS glavni delez nalozb predstavljajo
obveznice, katerih delez je na dan 30.4.2005 zne&al76,7%. Sledijo nalozbe v obliki
depozitov in posojil s 14%, nalozbe v delnice s &Y preostalimi oblike nalozb z znatno
nizjimi delezi. KVPS lahko na tej podlagi oceninmtlslad z nizkim tveganjem.

4.3.5. Izpla&evanje dodatnih pokojnin zavarovancem KVPS

Ko ¢lan KVPS izpolni pogoje za pridobitev dodatne pokog, mora o tem obvestiti
Kapitalsko druzbo ter ji predloziti vso potrebnokdmentacijo. Na podlagi prejetih listin
Kapitalska druzba ugotovi, alilan sklada dejansko izpolnjuje vse pogoje za pitdgb
dodatne starostne pokojnine ter v roku 8 dni @nadkupno vrednost enot premozenja
¢lanov sklada, vpisanih na osebnenturau. Clanu sklada Kapitalska druzba predstavi
ponudbo najmanj treh zavarovalnic ter v imetana sklada sklene zivljenjsko zavarovanje,
po katerem imalan sklada pravico do dozivljenjske mé&se pokojninske rente (PN1 P,
2003, 48.¢len). Visino le-te izrduna zavarovalnica, ki bo pokojninsko rento izpkala,
odvisna pa je od odkupne vrednosti enot premozstgapsti zavarovanca ter veljavnih tablic
smrtnosti, ki jih uporablja zavarovalnica. ViSinakpjninske rente se ustrezno zmanjSa za
odstotek stroskov izptda, do katerih je upravena zavarovalnica, ki pokojninsko rento
izplacuje.

4.3.6. Prenehanje zavarovanja

Redno prenehanje zavarovanja nastopi z izpolnitppgojev ¢lana KVPS za pridobitev
dodatne starostne pokojnine ali pa z uveljavitypyavice do pregthsne dodatne starostne
pokojnine.

Tako PN1 P, kot PN1 K omogataclanu sklada, da lahko kadarkoli izstopi iz KVPStevh

primeru imaclan sklada dve moznosti in sicer:

» da mu Kapitalska druzba izgk odkupno vrednost enot premozenja na osebn&nmua
KVPS, ali

» da ¢lan sklada zadrzi pravice iz vgknih enot premozenja, vpisanih na njegovem
osebnem r&nu, kar mu omoga@, da se sredstva Se naprej plemenitijo.
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Drugi razlogi za prenehanje zavarovanja so Se:

» odpoved upravljalca KVPS zaradi neizpolnjevanja edmwosti, ki izhajajo iz
pokojninskega nata, bodisi¢lana sklada, bodisi delodajalca, ki valge premije z&lana
sklada,

» s smrtjo¢lana sklada pred uveljavitvijo pravice do dodatiaeastne pokojnine ter

» s prenehanjem sklada (likvidacijo).

4.3.7. Nadzor nad poslovanjem sklada

Dodatna pokojninska zavarovanja zajemajo Sirok luadj, ki so vanje vkljgeni. UspeSnost
upravljanja pokojninskih skladov je zato izredn@ganena, saj lahko le-ta bistveno vpliva na
bodae finartno stanjetlanov pokojninskih skladov. Ker se tega drzavaaekzaveda in ker
je s pokojninsko reformo omogta nastanek pokojninskih skladov, postavlja ostiexila pri
ustanavljanju in upravljanju teh skladov. Nadzod rdelovanjem vzajemnih pokojninskih
skladov opravlja ATVP skladno z ZISDU-1, nadzor rdelovanjem pokojninskih druzb in
zavarovalnic pa izvaja Agencija za zavarovalni madZAoleg tega pa samo poslovanje
skladov izvaja Se (Kai¢, 2001, str.15):

» Ministrstvo za delo druzino in socialne zadevegpravlja nadzor nad izvajanjem doéto
pokojninskega zakona glede pokojninskegac¢rtaa in pravic, ki so odmerjene
zavarovancu,

» Dawna uprava RS, ki nadzoruje uveljavitev &aih olajSav.

Vsak izvajalec dodatnega pokojninskega zavarovangaa imeti poleg zunanjega tudi
notranji nadzor za preverjanje zakonitosti in piressti delovanja (Strovs, 2000, str. 526 ).
KVPS ima poleg oddeleka za notranjo revizijo pripKalski druzbi, ki skrbi za notraniji
nadzor oziroma notranje revidiranje sklada tudi @dianov KVPS.

4.3.6. Informativni izra¢un pokojninske rente

Posameznik, ki se ima namen vkifii v sistem prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja, Zzeli izvedeti, kakSno dodatno stamspokojnino mu bodo omogala
privartevana sredstva na njegovem osebnetnma, priéemer ne gre zanemariti danih
vplivov. Z izr&unom poskuSam predvideti viSino pokojninske rerdiebi jo prejemal
posameznik, ki nima moznosti vk§iive v kolektivno shemo prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja, ki pa se vé&ljuindividualni pokojninski na&rt KVPS.

Pri samem izré&unu upoStevam dotene predpostavke, s katerimi lahko &naam:
» skupaj priva¢evana sredstva na osebneurau zavarovanca ter
» dodatno pokojninsko rento.

Podatki o zavarovancu:
» moski, rojen 1.7.1980,
» po kortanem univerzitetnem izobrazevanju se pri 25 ledipozli,

28



dela 40 let in s tem doseze polno delovno dobo,

prejema povprano slovensko bruto pta, ki za mesec april 2005 znasa 271.678 SIT
(Statisténi urad RS),

S prvim mesecem zaposlitve, vsak mesec nepretrg@net vpl&uje meséno premijo v
viSini 15.986 SIT, kar je enako maksimalnemu zneskseéne bruto premije za katero Se
veljajo da¥ne olajSave (5,884% od njegove brutocpla

Pri konkretnem izré&unu upoStevam:

>
>
>

stalne cene iz leta 2005,

realno donosnost, kjer je inflacija enaka 0%,

pri izra&Gunu meseéne premije upoStevam dejanske vstopne stroSkekdai sobdobje
padajo od z&tnih 6% do ko#nih 4%, pricemer predpostavim, da se le-ti ne bodo
spreminjali,

izstopni stroSki se skozi obdobje ne spreminjajo,

zaradi negotovih prihodnjih donosov je iwma narejen ob razinih predpostavljenih
povpre&nih letnih realnih neto donosnostih (Ze odStetaaulska provizija in ostali
stroski). Predpostavil sem 12 r&nih donosnosti, ki se gibljejo med —1,5% do 4%, pri
cemer je razlika med posameznimi donosnostmi pdiobaks t@ke.

Bodcato vrednost vpléanih meseénih premij (FVA) izr&unam po naslednjih korakih:

1.

Meseénacista vpl&ana premija se skoZas spreminja in jo dobim tako, da od aaega
zneska odstejem dejanske vstopne stroske, ki @eljdplaienem letu.

Mese&na cista premija (A) = mesai vplacan znesek — (vstopna provizija v odstotkih *
meseni vplacani znesek) (4)

A1 =15.986 SIT - (6% * 15.986 SIT) = 15.026,84 SIT

Letno obrestno mero moram spremeniti v ri@sesaj se donosi na vpkne premije
pripisujejo meséno pri¢emer uporabim proporcionalendra

pricakovaraletnaobrestnanera(r)
Stevilomesecew letu(m)

(5)

Mese&na obrestna mera{y=
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Tabela 7: Mes&e obrestne mere, iZt@nane na proporcionalendia

Pricakovana letna obrestna mera (r) ¢Rkovana mes®a obrestna meraq{y
4% 0,333%
3,5% 0,292%
3% 0,250%
2,5% 0,211%
2% 0,167%
1,5% 0,125%
1% 0,083%
0,5% 0,042%
0% 0%
-0,5% -0,042%
-1% -0,083%
-1,5% -0,125%

Vir: Lasten izrgun.

11.¢len Pravilnika o izréunu povpréne donosnosti drzavnih vrednostnih papirjev dalaa
letna zajamtena donosnost ne more biti negativna. V primerup&ge negativna, se letna
zajantena donosnost definira kot da je enak& M izratunu sem predpostavil negativne

donosnosti zaradi moznosti opustitvéela minimalne zajatene donosnosti.

3. Na podlagi obrestnegactma izr&unam bodoo vrednost vpl&nih cistih meseénih
anuitet (FVA).

FVA = Ap+AptAgt.. A = A* (1+ 1) ™™ + A* (L+ 1) "™ =1+ + A* (1+ 1)t (6)

Slika 3: Vplaevanje mesmih rent ter njihovo obrestovanje

\ /
A*(L+ rp)*80 A*(L+r)*"° A*(1+ )t
FVA

| | | | |

| | | | |

0 1 2 479 480

meseci vklj¢itve v sklad
Vir: Lastna ponazoritev.
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Tabela 8: Privatevan znesek vptanih premij (FVA) pri razkinih stopnjah donosnosti

Pricakovana letna obrestna  Pricakovana mesaa Pricakovan znesek (FVA)
mera (r) obrestna mera{j SIT

4% 0,333% 17.818.630,00 SI]

3,5% 0,292% 15.829.792,00 SI]

3% 0,250% 14.101.513,00 SI]

2,5% 0,211% 12.597.243,00 SI]

2% 0,167% 11.285.760,00 Sl

1,5% 0,125% 10.007.708,00 SI]

1% 0,083% 8.907.968,00 SI]

0,5% 0,042% 8.057.597,00 SI]

0% 0% 7.310.605,79 SI]

-0,5% -0,042% 6.652.971,00 SI]

-1% -0,083% 6.072.825,00 SI]

-1,5% -0,125% 5.500.141,00 SI]

= == = = =

Vir: Lasten izr&un.

stalne cene iz leta 2005,

v Vv H

Pri samem izkainu dodatne mes&ee pokojninske rente upoStevam:

uporaba nemskih tablic smrtnosti iz leta 1994jtkkuporablja Kapitalska druzba,
zavarovalnica, ki izpkuje rento, zarnava variabilne megee stroSke v viSini 2%

vrednosti pokojninske rente +100 SIT fiksnih stmgKpredpostavka je enaka tisti, ki jo
Kapitalska druzba uporablja pri informativnih izuaih),
» izstopna provizija pri Kapitalskem vzajemnem pokogkem skladu znasa 1%.

Odkupna vrednost enot premoZenja (OVEP) = FVA — {@8topnih stroSkov * FVA)  (7)

Pricakovana dodatna starostna pokojnina:

C

5 _((1OVEPD(1— L)

17.640443700(1-0)

+ CV)Dalzx+Ks(d)j _((1+ CV)J

100

Pricemer je:

_( (1+ 002) D17967298j _((1+ 002)

j =96.15768SIT

(8)

B — dodatna starostna pokojnina ozirom@&gkovana mes®a renta

L — za&etni stroski nakupa rente

Cyv —variabilni stroski izpléevanja rente
C;— fiksni stroski izpléevanja rente

2)

4%, ks - dosmrtna renta v znesku ene enote iresea osebo staro x let
KS(d) — korelacija starosti za osebo rojeno nadlan
X — starost zavarovanca obietku prejemanja pokojninske rente
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d — datum rojstva

Sedanja vrednost gakovane dodatne starostne pokojnine oziroma&akovane mesee
rente:

PV=B —— 9)

1

0,005j“
+
12

PV =96.15768SIT [

=7873053SIT
g

80

Tabela 9: Odkupne vrednosti enot premozenjaiaRdvane mes@e rente izr&unane na
podlagi predpostavljenih meseh donosnostih sklada iz tabele 8 ter sedanje
vrednosti prtakovanih mesaih rent

OVEP Préakovana mes®|a renta Sedanja vrednost
(B) pricakovanih mesaih rent
(PV)
17.640.443,70 SIT 96.157,68 SIT 78.730.53 SIT
15.671.494,08 SIT 85.414,04 SIT 69.934,01 SIT
13.960.497,87 SIT 76.077,93 SIT 62.289,93 SIT
12.471.270,57 SIT 67.951,90 SIT 55.636,63 SIT
11.172.902,40 SIT 60.867,31 SIT 49.836,01 SIT
9.907.630,92 SIT 53.963,31 SIT 44.183,26 SIT
8.818.888,32 SIT 48.022,55 SIT 39.319,17 SIT
7.977.021,03 SIT 43.428,87 SIT 35.558,03 SIT
7.237.499,73 SIT 39.393,64 SIT 32.254,13 SIT
6.586.441,29 SIT 35.841,12 SIT 29.345,45 SIT
6.012.096,75 SIT 32.707,19 SIT 26.779,49 SIT
5.445.139,59 SIT 29.613,56 SIT 24.246,54 SIT

Vir: Lasten izr&un.

Pri izra&&unu dosmrtne rente v znesku ene enote émesea osebo staro 25 let, sem uporabil
podatke, ki so podani v Prilogi 1 (Tabela 1), peimer sem najprej iz¢anal korelacijo
starosti glede na rojstvo zavarovanca in dobljetevilko odStel od starosti pri upokojitvi.
Tako izr&unani faktor za odmero pokojnine znaSa 179,67298.

Kapitalska druzba sama ne izhlge pokojninskin rent Kapitalskega vzajemnega
pokojninskega sklada, vendar svojim zavarovancersreploje informativne iztane o
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bodaiih rentah. Sam sem pri izi@nu pokojninskih rent predpostavil enake stroSksaé
pokojninskih rent, kot jih uporablja Kapitalska dba v svojih informativnih izfaunih. Pri
izratunu sem uporabil nemsSke tablice smrtnosti, ki sadleliko zastarele. Ker se skladno s
demografskimi kazalci spreminjajo tudi tablice smodti, je verjetnost, da bo dejanska
pokojninska renta enaka tisti, ki sem jo dobil vaéunih, majhna. Sam sem v iZwaih
predpostavil dvanajst moznih prihodnjih donosnokti,pa so precej nizje od povgre
donosnosti Kapitalskega vzajemnega pokojninskegdakza obdobje od ustanovitve sklada
do aprila 2005.

Izracun sedanjih vrednosti gakovanih mesaih rent nam pove, koliko so batlmeseéne
rente vredne danes. Pri izumu sedanjih vrednosti sem za diskontni faktor apibrdonos v
viSini 0,5 odstotne ttke, pri ¢emer sem upoSteval diskontiranje znotraj leta. TakaSa
pricakovana mes®@a renta pri 4% letni donosnosti 96.157,68 SIT asglvrednost te rente
ob uporablienem diskontem faktorju pa 78.730,53. S¥fedpostavimo lahko, da se bo
dolgoraina donosnost najverjetneje gibala na ravni 0,50bdstt@ke, saj slednja zagotavlja
zavarovancu nek minimalen pozitiven dolgbrodonos. Ptiakovana mes®@a renta pri tej
donosnosti znaSa 43.428,87 SIT, sedanja vrednostertee pa znaSa 35.558,03 SIT.
Privacevan znesek pri giakovani donosnosti 0,5% znaSa 7.997.021,03 SITabaanec bi
omenjeni znesek v celotidgal, ¢e bi prejemal dodatno pokojninsko rento do dopolaje
starost 80 let in 4 mesece. V primede, zavarovanec prej umre, pa je viSina preostalega
neizrpanega zneska, ki jo prejmejo dadiodvisna od pravil, ki so zapisana v pogodbi z
zavarovalnico, ki izplkéuje pokojninsko rento.

4.4. ZAPRT VZAJEMNI POKOJNINSKI SKLAD ZA JAVNE USLU ZBENCE
4.4.1. Ustanovitev sklada

Zaprt vzajemni pokojninski sklad (v nadaljevanju Z%JU) za javne usluzbence getrti
sklad v upravljanju Kapitalske druzbe. Namen njegastanovitve je zagotoviti javnim
usluzbencem pravico do dodatne pokojnine oziromgealpravice dokene v pokojninskem
nartu, skozi upravljanje ter plemenitenje zbranihdstev. ZVPSJU je v lastianov sklada,
Kapitalska druzba pa ga v svojem imenu in zZaimalanov upravlja I6eno od upravljanja
ostalih treh skladov in f@no od ostalega svojega premozenja (Modro jabo)k20@4, str.
11). Republika Slovenija kot delodajalec, ima petgku treh let od zatka delovanja
ZVPSJU moznost, da ustanovi enega alt wodatnih zaprtih vzajemnih pokojninskih
skladov, ki se bodo med seboj razlikovali predvgemmalozbeni politiki.

ZVPSJU je bil ustanovljen na podlagi Zakona o kblelem dodatnem pokojninskem
zavarovanju za javne usluzbence (Uradni list RS, 126/03), Kolektivne pogodbe o
oblikovanju pokojninskega ®kega za javne usluzbence (Uradni list RS, St. 11/8deksa h

Kolektivni pogodbi za negospodarske dejavnosti ypuddiki Sloveniji (Uradni list RS, St.
73/03) in Zakona o pokojninskem in invalidskem zavanju (ZP1Z-1, Uradni list RS, St.
20/04 — uradno ptesceno besedilo). Na tej podlagi, so se javnim usloZbm namesto
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uskladitve izhodi&nih plat za negospodarske dejavnosti v avgustu 2003 peazyakojninske
premije tako, da se le-te obtenavajo pri obré&unu pl& od vkljucno avgusta 2003.

31.3.2004 je Agencija za trg vrednostnih papirjdadV RS, kot ustanoviteljici sklada, izdala
dovoljenje za oblikovanje ZVPSJU. Rok za oblikowwa#dVPSJU je bil 30.4.2004. Do takrat
so namré morali delodajalci javnih usluzbencev vidé premije, na osebneduane ¢lanov,
za obdobje 1.8.2003 do vk§no marca 2004. Premije so morale biti ¥alae v enkratnem
znesku, pov&anim za minimalen zajaten donos. Od tu naprej pa se premijecyyieyo
meseno hkrati z izpldilom plad javnih usluzbencev (Kailc, 2003, str.13).

4.4.1.1. Vkljucitev v ZVPSJU

Zavarovanec postaridan sklada s prvim dnem meseca, za katerega je/jblid@ana premija,

pogoj za vkljgitev v pokojninski nart PNJU K in¢lanstvo v ZVPSJU pa je pogodba o

zaposlitvi, ki jo ima posameznik sklenjeno. Tako sdkolektivho zavarovanje po tem

pokojninskem nétu vkljuceni:

» zaposleni v osebah javnega prava, za katere velgktivha pogodba za negospodarske
dejavnosti v RS,

» javni usluzbenci, ki so izgubili status funkciomja po 1.8.2003,

» zaposleni, katerim sredstva zad@daagotavlja RS ali lokalna skupnost.

4.4.2. Pokojninski n&rt ZVPSJU
4.4.2.1. Premije in da¥ne olajSave

Premije kolektivhega pokojninskega zavarovanjaazeng usluzbence, za svoje delojemalce
placujejo delodajalci (drzava oiroma Ministrstvo zadinte). Poleg tega pa lahko vsak
posameznikclan ZVPSJU, kadarkoli prostovoljno vk individualno premijo, ki pa je
navzdol omejena. ViSina individualne premije neiwglna premijo delodajalca. Tovrstno
premijo lahkoc¢lan vpla&a v mesénem, pollethem, lethem oziroma v enkratnem znesku
(minimalni znesek megae premije za leto 2004 je 4.335 SIT). Znesek peerki jo platuje
delodajalec, se datoglede na leta delovne dobe delojemalca ter ghedpremijski razred, v
katerega je slednji razporejen (priloga 2, tabela8).

Clan, ki se odloi za plailo individualne premije lahko uveljavlja d&vo olajsavo, ki mu
neposredno znizuje osnovo za dohodnino. ViSingm@wvlajSave je omejena navzgor in sicer
znaSa 5,84% delojentalve bruto plée, kar je enako 24% obveznih prispevkov za
pokojninsko in invalidsko zavarovanje. V kolikorzavarovanec vpéal premijo, ki je véja

od omenjene meje, se presezek ne Steje kaindawlajSava. Za javne usluzbence tako velja,
da premija, ki jo v skladu s premijskim razredomacpje delodajalec, ne zmanjSuje dag
olajSave, torej zanj velja moznost dvojne &y olajSave (Predstavitveno gradivo Kapitalske
druzbe, 2004, str.2).
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Znesek premije, ki jo ptaje delodajalec, se javhemu usluzbencu ne vStevanovo za
dohodnino in osnovo za g@iéo prispevkov za socialno varnost, v letu v katerge bila
premija vpl&ana. Prav tako se ta premija ne Steje kot &élplgplace. Delodajalcu se znesek
placanih premij ne priznava kot odhodek oziroma kotédavolajSava pri davku od déka
pravnih oseb, saj dejansko le-ta necpja premij, temveé naredi le obréun premij, ki ga
potem poslje Ministrstvu za finance, ki znesek dbranih premij nakaze nactan ZVPSJU.
Ko je premija nakazana nattm ZVPSJU, Kapitalska druzligsto premijo (pléana premija
zmanjSana za vstopne stroske) konvertira v en@mqienja. Formula za izwan vrednosti
enote premozenja je enaka kot pri &naih VEP pri ostalih skladih v upravljanju Kapitds
druzbe. Po izraunu Stevila enot premozen§éana sklada, Kapitalska druzba le-te vpiSe na
osebni rdun ¢lana ZVPSJU.

ZVPSJU pozna mirovanje le v posebnih primerih. Zzamec za plalo tako ne more
uveljaviti mirovanja zavarovanja, uveljavi ga lahleov primeru, ko je zé&lana sklada podan
suspenz pogodbe o zaposlitVe pa¢lan sklada pléuje tudi individualne premije, lahko le-te
preneha pléevati kadarkoli ob pogoju, da je pred tem pisnoesiv Kapitalsko druzbo.

4.4.2.2. Stroski do katerih je upravljalec ZVPSJU praviéen

Kapitalska druzba je pri upravljanju ZVPSJU uptawia do vstopnih stroskov in provizije za
upravljanje, ki se pkaje iz sredstev sklada. Pri tem skladu, za razitigreostalih skladov v
upravljanju Kapitalske druzbe, zavarovanci ne&gja izstopnih strosSkov, stroSkov prenosa in
stroskov skrbnika, saj le-ti bremenijo Kapitalskwzbo. Vstopni stroSki pa se obumajo v
odstotku od vpl&ane premije, njihova viSina pa se skozi ldgastva znizuje.

Tabela 10: Vstopni stroski ZVPSJU po letlanstva

Leto ViSina vstopnih stroSkov
2004 0,750%
2005 0,725%
2006 0,700%
2007 0,675%
2008 0,650%
2009 0,625%
2010 0,600%
2011 0,575%
2012 0,550%
2013 0,525%
Od vkljuéno leta 2014 dalje 0,500%

Vir: PNJU K.

Upravljalska provizija znasa 0,75% pov§me letneciste vrednosti sredstev ZVPSJU in se
izratuna kot aritmetina sredinacistin vrednosti sredstev sklada na dneve konvernzije
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tekatem letu. Obréunana je kot megaa akontacija v viSini 1/12 od 0,758ste vrednosti
sredstev sklada na dan konverzije. Kmrobratun pa se opravi konec poslovnega leta.

4.4.3. Nalozbena politika ZVPSJU

Nalozbena politika ZVPSJU se ne razlikuje bistvexonalozbenih politik drugih skladov v
upravljanju Kapitalske druzbe. RazprSenost nal&ihp doloca veljavna zakonodaja ter z
zakonom dolden zajanien donos, narekujeta upravljalcu konzervativno Zizoo politiko,
ki omogaa doseganje teh ciljev. Kapitalska druZkenom ZVPSJU jari donosnost v viSini
50% povpreéne letne obrestne mere na drzavne papirje z dagpeltad enim letom.

Slika 4: Sestava sredstev ZVPSJU na dan 31.10.2002 dan 30.4.2005
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Vir: Podatki o poslovanju ZVPSJU, 2005.

Vsak mesec se v ZVPSJU v povtestee preko 1 milijarda SIT premij, tako da znaSa
vrednost sredstev v ZVPSJU na dan 30.04.2005 #ékuilijard SIT. Veinski del sredstev
ZVPSJU, okrog 80% vseh, je v obliki do&itanalozb, preostanek sredstev pa je nalozenih v
tujini. Na doma&em trgu je veinski del sredstev investiranih v obveznice RSdiglenaloZzbe

v domae bargne in domae podijetniSke obveznice. Med tujimi naloZzbami petgitni delez
predstavljajo kvalitetne tuje podjetniske, drzaiméartne obveznice. V omenjenem obdobju
se je sicer delez sredstev naloZzenih v obveznikelike znizal in sicer iz dobrih 89% na
83,6%, vendar se je na drugi strani p@ataleleZz posojil in depozitov iz 0,7% na 7,4%. ele
preostalih nalozb se v omenjenem obdobju niso émispreminjali. Ob upoStevanjuceta
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zajantenega donosa, takSna struktura nalozb sklada ingresenetljiva, saj bi Kapitalska
druzba ob morebitnem posemju deleza nalozb ZVPSJU v bolj tvegane vrednopayarje
(npr. delnice), pou&la tveganost celotnega sklada ter s tem ob maikmegativnih trznih
gibanjih otezila doseganje vsaj zajgme donosnosti. Tako se delez nalozb v delnicgegibl
na ravni 7% sredstev sklada. Na ddera trgu je véina teh delnic investiranih v delnice
investicijske druzb, medtem ko je na tujem trg«iva teh delnic investiranih v delnice
investicijskih skladov (ETF).

Razloge za povwanje deleza posojil in depozitov gre iskati \Eniaem povéanju deleza teh
nalozb zaradi zagotovitve &e stabilnosti donosnosti sklada v obdobju paglhjocen
obveznic na trgu. Drugi razlog pa gre iskati v tlejs da so se donosnhosti obveznic z
zapadlostjo nad 3 leti zmanjSale pod donosnostirbamposojil.

S taksSno strukturo nalozb je Kapitalska druzba dotju od ustanovitve ZVPSJU pa do
16.5.2005, ustvarila 6,97% dejansko donosnost &edsiedtem ko je zajafena donosnost
v omenjenem obdobju znaSala 3,74% (Podatki o pasjavZVPSJU, 2005).

4.4.4. Prenehanje zavarovanja in pravica do dodatngtarostne pokojnine
4.4.4.1. Izredno prenehanje zavarovanja

V primeru smrti¢clana ZVPSJU, ko slednji Se ni uveljavljal pravice dodatne starostne
pokojnine oziroma ni uveljavljal pravice do ptadne starostne dodatne pokojnine, imajo
upravicenci za primer smrti, ki jih je dodd c¢lan, pravico zahtevati, da se jim iz{dga
enkratno dodatno izpddo, ki je enako odkupni vrednosti premozenja. hee odvisna od
Stevila enot vpisanih na osebnendutau ¢lana sklada in vrednosti enote premozenja na dan
izratuna. V kolikor paclan sklada ni dolal upravicencev, imajo pravico zahtevati izpia
dedci umrlegaclana ZVPSJU.

Kadar ¢lanu ZVPSJU preneha pogodba o zaposlitvi v javhektosju pred iztekom 120
mesecev od vklgitve v zavarovanje¢lan zadrzi pravice iz vptanih enot premozenja. Po
preteku te dobe pa pridobi pravico do iz odkupne vrednosti. V primeru, ko je sam
vplacal individualne premije, je izptdo odkupne vrednosti iz individualnega dela premij
mozno takojCe pa selan sklada zaposli pri novem delodajalcu, ki imkesjeno kolektivho
dodatno pokojninsko zavarovanije, lahko ta sredstgaese v ta pokojninski &rd Poleg tega
pa kolektivno zavarovanje po PNJU K preneha tuglimeru prenehanja ZVPSJU.

4.4.4.2. Redno prenehanje zavarovanja

NajosnovnejSi pravici, ki izhajata idanstva v ZVPSJU sta pravica do dodatne starostne
pokojnine in pravica do prédsne dodatne starostne pokojnine. Pravico do deda#anostne
pokojnine pridobtlan sklada, ko izpolni naslednje pogoje:

» starost 58 let,
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» uveljavi pravico do pokojnine v obveznem pokojnieiskzavarovanju,
» od vkljucitve v prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovamete&e vsaj 10 let.

Pravico do prethsne dodatne starostne pokojnine pa pridiaini sklada, ko:

» dopolni starost 53 let,

» ni vet vklju¢en v obvezno pokojninsko zavarovanje,

» od vkljucitve v prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovameté&e vsaj 15 let.

Ko ¢lan sklada izpolni pogoje za pridobitev dodatne gpoikie, o tem obvesti Kapitalsko
druzbo, kateri tudi predlozi vso potrebno dokumeipta Upravljalec izréduna odkupno
vrednost enot premozenja vpisanih na osebnemntaclana ter v imenwlana sklada z
izbrano zavarovalnico sklene polico Zivljenjskegavarovanja, na podlagi katekganu
pripada pravica do dozivljenjske rente. Zavaroxanki bo izpl&evala pokojninsko rento
lahko¢lan sklada izbere sam, v kolikor pa tega ne shoui Kapitalska druzba poslje ponudbo
vsaj treh zavarovalnic, med katerimi potélan ZVPSJU izbere eno. VisSino pokojninske
rente izrguna zavarovalnica in ne Kapitalska druzba.

Clani sklada, ki jim je na dan 1.8.2003 manjkalo jriat 10 let do izpolnitve minimalnih
pogojev za pridobitev pravice do starostne pok@nishko pridobijo pravico do dodatne
starostne pokojnine Se pred iztekom 10 let, labkaghtevajo izptalo odkupne vrednosti v
celoti, tudi iz naslova premij, ki jih je plaval njihov delodajalec.

4.4.5. Nadzor nad poslovanjem sklada

ZVPSJU je tako po vrednosti sredstev sklada, ko$tpuilu clanov sklada najvg vzajemni

pokojninski sklad v Sloveniji. Glede na to, da gnyvklju¢enih ve& kot 15% vsega aktivhega

prebivalstva v Sloveniji, je drzava kot ustanoyital sklada morala zagotoviti tudi primeren

nadzor nad samim poslovanjem sklada. V ta naménil jestanovljen Odbor zavarovancev

ZVPSJU, ki je sestavljen iz 12lanov, v njem pa je 6 predstavnikov Vlade RS in 6

predstavnikov reprezentativnih sindikatov. Nalogdb@ra je spremljanje poslovanja in

nadzor dela upravljalca nada, da (Modro jabolko 2, 2004, str. 6):

» daje mnenje k letnemu poslovnemu pioito ZVPSJU, kar pomeni, da bdi nad delom
Kapitalske druzbe;

» obravnava in daje mnenje k spremembi nalozbenékmwlEVPSJU, imer tako vpliva
na donosnost in varnost;

» predlaga spremembe stroSkov in provizije uprawdjalvVPSJU in tako vpliva na
ekonoménost in strosSke zavarovanja;

» preverja uspesnost poslovanja glede na dosezenoswost in glede na dosezeno
donosnost v primerjavi z drugimi izvajalci dodatpibkojninskih zavarovan;;

» obravnava n&n in pravilnost obve&nja ustanovitelja ZVPSJU, zavezancev zdilgan
¢lanov ZVPSJU;
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» odloca o naboru zavarovalnic, ki jih Kapitalska druzbadstaviclanom ZVPSJU ob
izpolnitvi pogojev za pridobitev pravice do starastpokojnine oziroma prédsne
starostne pokojnine;

» spremlja izrdun enote premozenja,

» obravnava pordlo o pritozbaht¢lanov ZVPSJU;

» razreSuje tudi strokovna vpraSanja, ki se pojavljajzvezi z izvajanjem pokojninskega
nacrta,

» drugo.

>

Poleg Odbora zavarovancev ZVPSJU, mora Kapitalsk&ba v predpisanih rokih pafati Se

Agenciji za trg vrednostnih papirjev, Vladi RS Rawni upravi RS.

5. NEKATERE PREDNOSTI IN SLABOSTI SISTEMA PROSTOVOL JNEGA
DODATNEGA POKOJNINSKEGA ZAVAROVANJA V SLOVENIJI

Slovenski sistem dodatnega pokojninskega zavaraveelji na pokojninskih gdih z
vnhaprej doléenimi prispevki. Drzavi je z vzpostavitvijo prim&ga okolja za delovanje
pokojninskih skladov v razmeroma kratkesasu uspelo v sistem dodatnega pokojninskega
zavarovanja vKljaiti preko 400.000 zavarovancev (Kai, 2004, str. 9-14). Kritiki drzavnega
interveniconizma pa v zakonodajnih okvirih, preduse na&elu doseganja minimalnega
zajantenega donosa, ki v nagjemeri odraza nalozbene strategije slovenskih pukekih
skladov vidijo tezavo, ki zavira nadaljnji razvoptstnih produktov.

Temeljna lastnost, ki naj bi v nagje meri odrazala nalozbeno politiko posameznika, je
starost (Berk, Skok, 2005, str. 10). MlajSi zavamsi, ki so ohiajno tveganju bolj
naklonjeni, tako v slovenskih pokojninskih skladimimajo moznosti izbire med bolj
tveganimi (delniSkimi) oziroma med manj tveganinokpjninskimi skladi (obvezniski).
Nalozbene strategije slovenskih pokojninskih skladm si prav zaradi zakonodaje, ki
omejuje nalozbe, med seboj zelo podobne. Pokojnisisladi v Sloveniji se tako neradi
izpostavljajo tveganim nalozbenim produktom, saj rborali v primeru padanja cen
vrednostnih papirjev, negativne razlike med dosezen zakonsko dokeno zajamseno
minimalno donosnostjo pokrivati iz svojih sredstev.

Poleg tega pa lahko v slovenskem sistemu dodaimeghovoljnega zavarovanja najdemo Se

nekatere druge tezave, s katerimi seaoo

» sistem vrednotenja nalozb pokojninskih skladov,

» sistem nagrajevanja pokojninskih skladov,

» vkljuc¢enost posameznika le v en pokojninskemaa individualno zavarovanje in en
pokojninski n&rt za kolektivno zavarovanje,

» visoki stroski povezani z vkljiitvijo,

» spremembe dawne zakonodaje.
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Vzajemni pokojninski skladi vrednotijo svoje nalezlpo trznih cenah, medtem ko
pokojninski skladi pa lahko izbirajo med vredno&n) nalozb kot to pmo vzajemni
pokojninski skladi ali pa po @alu previdnosti, kot to @mo zavarovalnice, ki svoje nalozbe
vrednotijo po nizji trzni ceni (Hetj 2002, str. 80-82). Tezava v tem primeru nast&oe,
primerjamo medsebojne donosnosti pokojninskih skladaj so tezko primerljive in obenem
Za zavarovance zavajém

V Sloveniji pokojninski skladi, poleg stroskov kihj obra&unavajo, obréunavajo Se
upravljalsko provizijo, ki se obtana v odstotku od povptee Ciste letne vrednosti sredstev
sklada. Ker pokojninski skladi, v primeru uspesnegaavljanja s sredstvi, niso Se dodatno
nagrajeni lahko @mo, da je z vidika nalozbenih politik skladov upéano, da le-ti vodijo
konzervativne nalozbene politike, saj se s temj&w®ia v primeru negativih trznih trendov,
izognejo nizjim prihodkom iz naslova upravljalskibovizij.

Zakon predvideva, da je lahko posameznik \ddjule v en pokojninski k& za individualno
in en pokojninski n&t za kolektivho pokojninsko zavarovanje. Z vidikankurernosti
produkta, lahko to omejitev razumemo kot zavirargpostavljanja konkurgmega boja med
ponudniki storitev dodatnega pokojninskega zavarava

Alternativa vklj&itvi v sistem dodatnega prostovoljnega pokojninskezpvarovanja je
vkljucitev v tretji steber. V slednjem zavarovanci nisaraviceni do daenih olajSav, do
katerih so upra¥eni zavarovanci drugega stebra, vendar so po dstighi zavarovanci
tretjega stebra delezni nizjih stroSkov povezanilagstvom oziroma jim nekaterih izmed
njih ni potrebno pl&ati. Ceprav naj bi bil glavni kriterij odiganja o vklj&itvi v sistem
dodatnega pokojninskega zavarovanja nalozbenakaglii je usklajena s potrebami oziroma
pricakovanji zavarovanca, pa zavarovanec, ne more lsgadg stroskov, ki jih bo imel s
samo vkljgitvijo v sklad. Stroski, ki jih mora po pokojningkenartu platati, dejansko
zmanjSujejo vrednost vplanih sredstev. Pokojninski sklad vzporedno s svmpsiovno
politiko in ob upoStevanju zakonodajnih omejitevnsablikuje viSino stroSkov povezanih z
upravljanjem sklada (vstopni in izstopni stroSkaravljalska provizija, drugi stroski).

Spremembe v d&wni zakonodaji lahko zaradi dolgamme narave prostovoljnih pokojninskih
zavarovanj pomembno vplivajo na dohodke zavarowadcegega stebra. Predhodna &ee
zakonodaja je predvidevala, da bodo prejemki pokekih rent iz naslova dodatnega
pokojninskega zavarovanja izvzeti iz @la davka od dohodka, vendar nova &
zakonodaja, ki je zla veljati s 1.1.2005, obdaye vse dohodke, ki imajo vir v Republiki
Sloveniji, kar pomeni, da so obd#ne tudi pokojnine prejete iz naslova dodatnega
pokojninskega zavarovanja.

Z vsemi omenjenimi tezavami se pri upravljanju gokeskih skladov sréuje tudi Kapitalska
druzba. Slednja je v Zatku delovanja Prvega pokojninskega sklada pod#@mativne
izracune o viSini pokojninskih rent, ki naj bi jih préjeavarovanci sklada, vendar so se ti
izratuni bistveno razlikovali od tistih pokojninskih terki naj bi bile pozneje dejansko
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izplacane. Navkljub opozorilom, da lahko pride do razlép se zavarovanci Prvega
pokojninskega sklada puotili opeharjene. Kapitalska druzba je kot vzrokraalike navedla
uporabo razlinih tablic umrljivosti, vendar se je naposled temislila ter uporabila enake
tablice umrljivosti, kot pri informativnih izganih.

5.1. SMERI RAZVOJA PROSTOVOLJNIH DODATNIH POKOJNINS KIH
ZAVAROVANJ V PRIHODNOSTI

V ¢asu pisanja diplomske naloge se pojavljajo vsengide zahteve po odpravi zajgne
donosnosti, ki v najugi meri vpliva na nalozbene politike pokojninskikladov v Sloveniji.
Sam vstop Slovenije v Evropsko unijo na Stevilo ymmikov prostovoljnin dodatnih
pokojninskih zavarovanj ni imel vpliva, ppa je septembra 2005¢ada veljati pokojninska
smernica, ki je posegala v poslovanje pokojningkladov, ne pa tudi v raZhost njihovih
produktov Ceh, 2005). Na ta #&n poskuSa drZava z&fti interese zavarovancev, saj gre v
primeru prostovoljnih dodatnih pokojninskih zavamay za preko 50% zavarovancev
obveznega zavarovanja, ki so vkiuni tudi v sistem drugega stebra.

Tezko je prkakovati, da bi se sistem prostovoljnin dodatnih gpokaskih zavarovanj v

prihodnje razvijal s tako hitrostjo kot do sedajawtako lahko ptiakujemo, da se Stevilo
ponudnikov omenjenega produkta ne bo bistveno dpjalm, Jamnik pa dodaja, da je to
posledica visokih tveganj, s katerimi je povezatopsy panogo razmeroma velika (Modro
jabolko, 2004, str. 5).

V Kapitalski druzbi ocenjujejo, da gre v primeruih@da tujih ponudnikov dodatnih
prostovoljnih pokojninskih zavarovanj pakovati, da bodo slednji na trgu nastopali
predvsem v obliki upravljalcev premozenja, kjerbbda Kapitalska druzba kupec, morebitni
tuji ponudniki pa njihovi izvajalci. Nadalje lahktudi pricakujemo, da bo smer razvoja
drugega stebra Sla v razvoj produktov, ki bodo maxencem omogali vklju ¢itev v tak
pokojninski n&rt, ki bo zavarovancem glede na njihove lastnostarpst, ptdakovanja,
naklonjenost tveganju...) blizji.

6. SKLEP

Z uvedbo pokojninske reforme, ki je prinesla tismni sistem, je Slovenija dobila novo
pravno-formalno ureditev pokojninskega sistema. débw tristebernem sistemu je predvsem
drugi steber, ki obsega prostovoljna dodatna pokska zavarovanja, kjer je udelezba
prostovoljna, vendar, ker gre za nacionalni prgjgkhadzor s strani drzave nujen.

Z uvedbo prostovoljnih dodatnih pokojninskih zawamoj se odpirajo moznosti za ugodnejSe
reSevanje varnosti za starost, predvsem mlajSinrergeijam. Zavarovanci drugega stebra, ki
vplacujejo premije, nosijo dokeno stopnjo tveganja, vendar jim zakonsko predpisan
zajanten donos stopnjo tveganja znizuje. ViSino zajenega donosa daloupravljalec
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pokojninskega sklada sam, vendar ne sme biti rkdfa40% letha donosnost na drzavne
vrednostne papirje z dospelostjo nad enim letom.

Za razvoj prostovoljnega dodatnega pokojninskegarmwanja v Sloveniji je zidno, da se
je zael uveljavljati Sele v tretjiem letu po uveljavitveforme. V tem obdobju so bile
pripravljene vse pravne, teldne ter infrastrukturne podlage za vzpostavitevenist, kar je
bilo podlaga za hiter razvoj. Na trgu se je pd@mvrecejSne Stevilo ponudnikov in
posledéno vedno v&e Stevilo zavarovancev. Vendar pa vsi ponudnilgonizpolnjevali
zakonsko doltenega minimalnega Stevila zavarovancev skladadezaso Sli v postopek
likvidacije, ali pa so se zdruzili z drugim ponukiym prostovoljnih pokojninskih zavarovan,;.

Kapitalska druzba je na trgu dodatnih pokojninsda@lrarovanj prisotna ze od samegéetica
uvedbe tristebernega sistema. Z upravljanjem Jtioikojninskih skladov, ki imajo med seboj
lo¢eno premozenje, ki pa je tudickno od osnovnega premozenja druzbe, je postaladiajv
upravljalec pokojninskih skladov v Sloveniji, takmo Stevilu ¢lanov kot po vrednosti
premozenja skladov. Zaradi narave, okmhiSnastanka ter strukture zavarovancev PPS,
SODPZ ter ZVPSJU, Stejemo te sklade med zaprtejpioiséie sklade. KVPS, ki je dejansko
edini pravi pokojninski sklad, ki je rezultat poghe politike Kapitalske druzbe, pa je danes
najveji odprt vzajemni pokojninski sklad v Sloveniji.

Kréenje pravic iz obveznega pokojninskega zavarovasija posameznika k iskanju
alternativnih moznosti reSevanja svoje pokojningkeeli. Ker drzava preko dawmih olajSav
vzpodbuja varevalni del sheme prostovoljnega pokojninskega zaazanja, ker so donosi
vzajemnih pokojninskih skladov &loma precej visji od donosov kmh depozitov in ker
se préakovana zivljenjska doba podaljSuje menim, da jgu¢kev v sistem drugega stebra
smiselna, kar sem poskusal dokazati tudi na piradatn primeru, kjer je zavarovanec vikign

v individualni pokojninski n&t Kapitalskega vzajemnega pokojninskega sklada.
Zavarovanec si lahko ob razmeroma majhnih wrekevlozkih v sklad prostovoljnega
dodatnega pokojninskega zavarovanja zagotovi paksle rente, ki mu bodo omotgie
lepSo prihodnost. Pri tem naj ne bo pozoren zgalstroske, ki jih bo z vkigitvijo imel,
ampak naj bo merilo vkligitve predvsem poslovna in nalozbena politika pokmgkega
sklada, ki naj odraza zavarovawva préakovanja.

Razvoj prostovoljnih dodatnih pokojninskih zavamoja Sloveniji je v veliki meri odvisen
od sprememb zakonodaje. Pojavljajo se Ze diskaosikinitvi zajantenega donosa, kateri bi
upravljalcem pokojninskih skladov daldprostora pri upravljanju svojih sredstev, vendar b
po drugi strani lahko precej paiad tveganje. Zato lahko v prihodnostidakujemo predvsem
diverzifikacijo pokojninskih n&tov glede na strukturo zavarovancev, podobno &atojv
drzavah z ze razvitim drugim stebrom pokojninskegsarovanja ter podevanje Stevila
zavarovancev Vv taksSnih shemaleprav je tak razmah, kakrSnemu smo bilcarv zadnjih
letih nerealno ptiakovati.
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PRILOGE

Priloga 1: NemsSke rentne tablice smrtnosti in faktgi za odmero pokojnine

Tabela 1: Korelacije starosti po obdobijih rojsteanzoSke

Moski rojeni Korelacija starosti
Od Do KS(d)

1.1.1900 31.12.1906 7

1.1.1907 31.12.191( 6

1.1.1911 31.12.1913 5

1.1.1914 31.12.192( 4

1.1.1921 31.12.1934 3

1.1.1935 31.12.1944 2

1.1.1944 31.12.1951 1

1.1.1952 31.12.1959 0

1.1.1959 31.12.1966 -1

1.1.1967 31.12.1973 -2

1.1.1974 31.12.1981 -3

1.1.1982 31.12.1989 -4

1.1.1989 31.12.1996 -5

1.1.1997 31.12.2003 -6

1.1.2004 31.12.201( -7

Vir: Janez, 2004, pril. 2, str. 2.
Tabela 2: Faktorji za odmero dodatne starostnejpoie@za moske
Starost Faktor za odmero dohodniné*(3

58 194,22632
59 190,73127
60 187,14707
61 183,46248
62 179,67298
63 175,7796(
64 171,78882
65 167,71154
66 163,56433
67 159,36234
68 155,10741
69 150,79271
70 146,41575

Vir: Janez, 2004, pril. 2, str. 3.



Priloga 2: Nafin dolo¢itve premij in premijskega razreda ZVPSJU

Tabela 3: ViSine mesgaih premij ZVPSJU, glede na datum zaposlitve v gaarsektorju,
delovno dobo ter premijski razred

Datum zaposlitve Delovna | Premijski | Premija za mesec zaposlitve (zneski so v SIT)
v javnem sektorju doba razred
avg-03 - nov-03 dec-03 - mar-04

0 1 4.040 4.355

1 2 4.182 4.355

2 3 4.324 4.355
3 4 4.466
4 5 4.608
5 6 4.750
6 7 4.892
7 8 5.034
8 9 5.176
9 10 5.318
10 11 5.460
11 12 5.602
12 13 5.744
13 14 5.886
14 15 6.028
15 16 6.170
16 17 6.312
17 18 6.454
Od 1.8.2003 18 19 6.59
19 20 6.738
20 21 6.898
21 22 7.058
22 23 7.218
23 24 7.398
24 25 7.578
25 26 7.758
26 27 7.958
27 28 8.158
28 29 8.358
29 30 8.588
30 31 8.818
31 32 9.048
32 33 9.308
33 34 9.568




34 35 9.828
35inve 36 10.118
Kasneje 1 4.040 4.355
Vir: ZVPSJU, 2004, 14&len.
Tabela 4:Koeficienti za iztan viSine premije
Premija Koeficient Premija z donosom
minimalnega
zajantenega donosa
Za mesec Znesek
1 3 4=3*2
Avg. 03 1,038534
Sept. 03 1,03305¢9
Okt. 03 1,028022
Nov. 03 1,023213
Dec. 03 1,018527
Jan. 04 1,013864
Feb. 04 1,009221
Mar. 04 1,004600
Skupaj

Vir: ZVPSJU, 2004, 1len.



