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1. UvOD

Zivljenjska doba ljudi se je podaljala, vse: ye starejSe populacije. Aktivna generacija je
bila vse bolj obremenjena s prispevki, kateri s@esasti mesec nakazovali upokojencem. V
veljavi je bil dokladni sistem pokojninskega in @&inskega zavarovanja, ki je spodbujal
porabo, kajti vsak skuSa pridobiti &/@ravic, kot jih je bilo zagotovljeni prejSnji genaeiji.
Nujna je bila sprememba. V Republiki Sloveniji @vrpokojninski in invalidski zakon stopil
v veljavo leta 2000. Prinesel je veliko novosti,efir smo na sistem naloZbenega
pokojninskega in invalidskega zavarovanja, ki jelikee bolj konkureren, spodbuja
varcevanje, gospodarsko rast, ustvarja rezerve zeetraiozbe. ViSina pokojnine je odvisna
od nas samih, saj osnovna pokojnina z&adé za osnovno socialno varnost. &gemo
lahko v okviru drugega in tretjega stebra, vendgava&ina drzavljanov odléa predvsem za
drugi. Razlog so d@&we olajSave, ki jih uveljavljajo tako delodajalctkzaposleni.

Diplomsko delo je razdeljeno na sedem delov. V dmnuglelu pojasnim, zakaj je priSlo do
pokojninske reforme, kaj se je spremenilo, uvedhstebrnega sistema. Zanimal me je
predvsem drugi steber, ki se deli na obvezno istpr@ljno pokojninsko zavarovanje, saj v
diplomskem delu najwepozornosti posw@am vzajemnim pokojninskim skladom, ki je eden
od izvajalcev omenjenega zavarovanja.

V tretjem delu predstavim pokojninskidrg saj to je temeljni akt prostovoljnega dodatnega
zavarovanja. Doka pogoje za pridobitev pravic, vrsto in obseg tehvig, naloZzbeno
politiko, zajangeni donos, n&én izracunavanja pokojnin.

V cetrtem delu obravnavam vzajemni pokojninski skiakone predpisane s strani drzave, ki
za njega veljajo. Zanima me, kdo se lahko Jklju ta sklad, donosnost, kdo ga upravlja,
nalozbe sklada ter kako so omejene. Ugotavljam jeoga pridobitev dasnih olajSav
delodajalcev in zaposlenih.

V petem delu primerjam vzajemne pokojninske skha@&toveniji. Vse vé ljudi se odl@a za
varcevanje v vzajemnih pokojninskih skladih, na kar digm vpliva tudi letha donosnost
skladov. Kapitalska druzba, ki upravlja s tremiask] je pri svojem delu najuspesSnejsa.
Skladi si skuSajo med seboj konkurirati na tami n&ine, z vstopnimi, izstopnimi stroski,
upravljavsko provizijo. Vstopni stroski se tudi li&ajejo, glede na to, ali gre za individualni
ali kolektivni pristop k skladu.

V Sestem delu obravnavam pokojninske sklade v Riéqpudrvaski, s katerimi (obveznimi in
prostovoljnimi) upravlja pokojninska druzba. Pokopka druzba je edini izvajalec
kapitalskega zavarovanja. Pri nas imamo izeajalcev. To so pokojninski skladi, ki se lahko
oblikujejo kot pokojninska druzba ali kot vzajenpokojninski sklad, ter zavarovalnice, ki
imajo dovoljenje za to.



2. POKOJNINSKA REFORMA

Eden temeljnih razlogov za sprejem novega zakoa&pZ o pokojninskem in invalidskem
zavarovanju (ZPI1Z-1), in s tem zaostritev pogojev pridobitev pravic iz pokojninskega
zavarovanja je gotovo neugodno razmerje med preik@mpokojnin oziroma upokojenci in
zaposleno aktivno populacijo, ki prispeva bistveel sredstev za izptavanje pokojnin. Ker
je tistih, ki prispevajo za pokojninéedalje manj, ter tistih, ki pokojnine prejemajedalje
vet, je bilo nujno ta trend za &etek vsaj omiliti. To naj bi po eni strani uspelo z
zaostrovanjem pogojev za upokojitev oziroma dgsaitvijo pretoka ljudi med upokojence,
po drugi strani pa naj bi se likvidnostne tezavé&gpuinske blagajne omilile s postopnim
zniZzevanjem odstotka, na podlagi katerega secdol®ina starostne in invalidske pokojnine
(Ticar, 2001, str. 62).

Glavni vzroki za pokojninsko reformo so bili:

» problem predasnega upokojevanja,

e padanje natalitete,

» podaljSana Zivljenjska doba,

* zmanjSanje celotnega prebivalstva,

« priblizevanje Slovenije vstopu v Evropsko unijo.

Glavni cilj pokojninske reforme je, da bo sistenkpminskega in invalidskega zavarovanja

dolgor@no sposoben zagotavljati socialno varnost vsem raggacem, tako tistim, ki

pravice ze imajo, kot vsem tistim, ki v sistem zawanja Sele vstopajo. Ostali cilji

pokojninske reforme pa so bili (Bela knjiga o reforpokojninskega in invalidskega

zavarovanja, 1997, str. 134):

* varen, @inkovit in pravien pokojninski sistem, ki bo dolgamo zagotavljal ustrezno
zZivljenjsko raven upokojencev,

* vegja povezava med vptanimi prispevki in pravicami iz zavarovanja,

« financna vzdrZljivost in odprava nesorazmernosti obgtga sistema,

» odprava skodljivin @inkov veljavnega pokojninskega sistema na zapogknez.
vzpodbujanje gospodarske rasti in ¢awje narodnogospodarskega deaanja in
mednarodne konkurénosti z uravnavanjem prispevnih stopen,;.

Sistem pokojninskega in invalidskega zavarovanjRepubliki Sloveniji obsega tri stebre

(ZP1Z-1, 1999, 1¢len):

a) obvezno pokojninsko in invalidsko zavarovanje ndlagi medgeneracijske solidarnosti;

b) obvezno in prostovoljno dodatno pokojninsko inalwsko zavarovanie;

c) pokojninsko in invalidsko zavarovanje na podlagielmnih pokojninskih véevalnih
racunov.



Do pokojninske reforme smo poznali dokladni sistgrokojninskega in invalidskega
zavarovanja. To je sistem, ki deluje brez denarezerv oziroma matematiih rezervacij, ki
nam povedo, koliko vptal morajo imeti zbranih glede na to, kaksno bo legSa izpl&ilo, in
kjer se sredstva za izgkvanje pokojnin sproti zagotavljajo iz prispevkosiatiajalcev ter
zavarovancev, morebitni primanjkljaj pa pokriva alrd. Sistem zapostavlja ¥awanje in
razvoj trga kapitala. S prenaSanjem obveznostiepknja pokojnin na prihodnje generacije,
dokladni sistem spodbuja porabo, saj skuSa vsakargeija pridobiti iz zavarovanja &e
pravic, kot so bile zagotovljene prejsnji geneiadi)okladni sistem je zelo dovzeten za
dodeljevanje novih ugodnosti in lajSanje pogojewkgievanja ob minimalnem zmanjSanju
pokojnin, hkrati pa ga je tezko prilagoditi poslabgi finartnega polozZaja, saj vsaka na novo
uvedena pravica takoj postane »pridobljena prayikige ni v& mozno spreminjati na slabSe
(Strovs, 1997, str. 98).

Novost pokojninske reforme je bila uvedba tako iow@mega naloZbenega sistema
pokojninskega in invalidskega zavarovanja, katetegivo je v tem, da se meése prispevki
nalagajo na zavarovéev osebni réun in se obrestujejo po dogovorjeni obrestni méri a
glede na dolgek, ki ga upravljavec sklada doseze z nalozbami.

Najveija prednost naloZzbenega sistema pred dokladninegowa sposobnost pospeSevanja
gospodarske rasti. Dokladni sistem pospeSuje ospbrabo in zavira gospodarsko rast, je
lahko naloZbeni steber, ki praviloma spodbujace@anje in ustvarja rezerve za trajne
nalozbe, generator gospodarske rasti. Uvedba tegeagrinasa pozitivne spremembe na trgu
dela, moznost w@nja narodnogospodarskega demanja, razvoja trga kapitala in damje
mednarodne konkurénosti gospodarskih druzb. Hkrati pa je tudi nedtezeza polittne
pritiske, saj novih pravic ni mozno deélo zgolj z dopolnitvijo zakona, temveje treba
najprej zagotoviti pokritie, Sele potem deliti (&ts, 1997, str. 99).

2.1. Tri-stebrni sistem

Pokojninski sistem je v Sloveniji sestavljen iz htretebrov, kot n&ina vagevanja za
pokojninsko in invalidsko zavarovanje.

Prvi steber pokojninskega sistema

Steber je splosni javni sistem, ki se financirarisgevki in/ali davki. Nain financiranja je
skoraj izkljtno na osnovi sprotnega prispevnega kritja, kar pomda se iz tekih
prihodkov (prispevkov ali davkov) financirajo tele pokojnine (angl. pay-as-you-go).
Aktivna zavarovana generacija mé&se nakazuje prispevke, ki se Se isti mesec v obliki
pokojnin prenakazejo upokojencem.



Prvi steber je obvezni dokladni sistem z vnaprdpé&mimi in ovrednotenimi pravicami. Gre
za sistem, ki Se vedno ohranja &h®osti socialnega zavarovanja. Ta steber se finanz
prispevkov od plazavarovancev, prispevkov delodajalcev in iz dr&ganproréduna oziroma
s kombinacijo teh dveh virov. Prispevki so predpisazakonom in so obvezni, dékni pa
so v odstotku od bruto pla. Naloga stebra je zagotavljanje osnovnega mhatega
standarda vsem upokojencem, tudi tistim, ki si saenbi mogli privatevati dovolj sredstev
za socialno varnost na starost ali za primer idvalsti. V Sloveniji je izvajalec pravic iz
prvega stebra Zavod za pokojninsko in invalidskearavanie.

Drugi steber

Ta steber pokojninskega zavarovanja se financiranglozbenem sistemu, kar pomeni, da
vsak posameznik ali delodajalec valge denarna sredstva na zavaraeanosebni réun.
Visina prispevkov, ki jih pléujejo tako delodajalci kot delavci, je odvisna asine plae. Ta
steber predstavljajo poklicni pokojninskidné Clanstvo v teh n&tih je vezano na zaposlitev
v dolacenem podjetju, panogi ali pa je vezano na ¢eopoklic. Pokojninski nati imajo
kapitalsko pokritje, kjer se prispevki investirggmamenom zagotavljanja izpi pokojnin v
prihodnosti.

Drugi steber vkljduje:

a) obvezno dodatno pokojninsko zavarovanje ter

b) prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje, &ideli na individualno in kolektivno
prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje.

Obvezno dodatno pokojninsko zavarovanje

Prispevki delodajalcev se zbirajo zato, da bi sebmnih sredstev zagotavljale pravice do

poklicne pokojnine oziroma druge pravice, ki bi pbleg pravic iz obveznega zavarovanja

uzivali zavarovanci, ki opravljajo posebno tezkadravju Skodljiva dela, in zavarovanci, ki

opravljajo dela, ki jih po dokeni starosti ni v& mozno uspeSno, predvsem pa varno

opravljati. Na podlagi obveznega dodatnega pokekega zavarovanja so zavarovanci

upraviceni do (ZPI1Z-1, 1999, 283len):

» poklicne pokojnine, ki se jim izptaje v meseénih zneskih do izpolnitve pogojev za
pridobitev pokojnine v pokojninskem zavarovanjugma stebra;

» znizane poklicne pokojnine, ki se jim izplge v meseénih zneskih od upokojitve po
obveznem zavarovanju do zavarodewe smrti.

Izvaja ga sklad obveznega dodatnega zavarovanjsg kiblikuje kot vzajemni pokojninski
sklad, ki ga v svojem imenu in zacwm zavarovancev in drugih upréencev upravlja
Kapitalska druzba, vendardeno od drugega premozenja te druzbe. Sklad je aemsm ki

je financirano s sredstvi, zbranimi z vlam premij obveznega dodatnega zavarovanja
oziroma ustvarjenimi z upravljanjem s temi sredsiw je namenjeno izklgno Kkritju
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obveznosti do zavarovancev obveznega dodatnegaoxavga. Sklad je v celoti v lasti
zavarovancev (ZP1Z-1, 1999, 285. in 28k&n).

281.¢len ZP1Z-1 (1999) doka, da so zavezanci za §ila prispevkov delodajalci, pdemer
imajo prispevki enak da&wi status kot prispevki za obvezno pokojninsko mvailidsko
zavarovanje. Torej so v celoti priznani kot &aivodhodki, kar pomeni, da se za celoten
znesek pl&anih prispevkov delodajalcu zniza daa osnova za odmero davka od dkhi
pravnih oseb oziroma davka od dohodka iz dejavnosti

Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje

To je zavarovanje, pri katerem zavarovanci, \dju v to obliko zavarovanja, in delodajalci,
ki v korist zavarovancev, piajejo premijo, pridobijo daine olajSave (Novak, 2002, str.
148).

293.¢len ZPIZ-1 (1999) definira prostovoljno dodatno ppknsko zavarovanje kot zbiranje
denarnih sredstev na osebniléuaih zavarovancev, vklfienih v to obliko zavarovanja z
namenom, da se jim ob dopolnitvi dééme starosti ali v drugih primerih, déenih v
pokojninskem nértu, zagotovijo dodatne pokojnine ali druge v teskanu doldene pravice.
Osebni raun je samo evidenca vgknih sredstev in pripaddjtn donosov na vplane
premije.

Pri prostovoljnem dodatnem pokojninskem zavarovdo§imo dve obdobji (Novak, 2002,

str. 305):

» obdobje vatevanja, ko se vptajejo premije in pripisujejo donosi in zavarovamgsijo
nalozbeno tveganje;

« obdobjecrpanja pravic, ko se zavarovancem izpjajo dodatne starostne pokojnine v
obliki pokojninske rente in ko zavarovanci nalozbéga tveganja ne nosijo &e

Spremembe Zakona o pokojninskem in invalidskem manaju, ki so v veljavi od 1.

januarja 2002, so prineslecltev dodatnega zavarovanja na:

* individualno prostovoljno dodatno zavarovanje, \tekaga se lahko samostojno vkiju
vsak posameznik, ki je zavarovanec ali uzivalecvipraz obveznega pokojninskega
zavarovanja;

» kolektivnho prostovoljno dodatno pokojninsko zavaoje, v katerega se lahko vkiju
posameznik, ki je zavarovan v obveznem pokojninskawarovanju, preko delodajalca, ki
v celoti ali delno financira pokojninski &id. To pomeni, da se delodajalec zaveze, da bo v
korist svojega zaposlenega delno ali v celoté@lal premije za zavarovanje.



Tretji steber

Sestavljajo ga raaine oblike prostovoljnega individualnega &&ranja za starost: to obliko
ponujajo razktne zavarovalnice in pokojninski kapitalski skla8tgnovnik, 2002, str. 167).

To zavarovanje je namenjeno posameznikom, ki kadiiv starosti zagotovili visje dohodke,
kot jim jih zagotavljata javni in poklicni pokojnski nart. Temelji na nalozbenem sistemu, to
je sistemu osebnih pokojninskihéwaov. Dolgor@éno vakevanje v tem stebru ne prinasa
dawne olajSave, zato kljub najSirSemu mozZznemu nabargevalcev ne vzbuja pretiranega
zanimanja. Bistvena razlika med drugim in tretjiimbsom je ta, da je tretji steber popolnoma
neodvisen od prvega stebra. V tretji steber se dabkijucijo vsi tisti, ki niso redno
zavarovani in se zato predvsem ne morejo ¢kiju drugi steber.

3. POKOJNINSKI NA CRT

Temeljni akt prostovoljnega dodatnega zavarovaejgpgkojninski n&rt, ki ima naravo
splosnih zavarovalnih pogojev. D&l mora pogoje za pridobitev pravic, vrsto in ofpgeh
pravic ter postopek za njihovo uveljavljanje. Obvezestavina je zavarovanje rizika starosti,
medtem ko je zavarovanje rizika invalidnosti in smprepugeno volji oblikovalca
pokojninskega nata, ki je lahko delodajalec, pokojninska druzhkizalarovalnica. Z njim se
zavarovancu zagotavlja pravica do dodatne starostne predasne dodatne starostne
pokojnine na podlagi prostovoljnega pokojninskegaazovanja, pri katerem zavarovanec
prevzema naloZzbeno tveganje z zajamm donosom na vplano cisto premijo v
zavarovanje. Zajateni donos je izrazen z letno stopnjo donosnosti,katero jandi
upravljavec pokojninskega sklada. Ta stopnja ne bitienizja od 40% povprae letne
obrestne mere na drzavne vrednostne papirje z bsgjpenad enim letom (Kaic, 2001, str.
9).

Pokojninske né&te slovenskega prostovoljnega dodatnega pokojagekzavarovanja bi
lahko uvrstili v skupino pokojninskih geov z dol@enimi prispevki (angl. Defined
contribution retirement plans, krajSe DCs), kjerdetaceni le prispevki - premije, pokojnine
pa so neznane in so tako torej odvisne od premigekinvestirajo in njihovih nalozbenih
donosov, pricemer obstaja tveganje, da se pri investiranju pvikpv ne dosezejo
pricakovani donosi.

V pokojninskem nértu je tudi dol@éeno (Gornjak, 1999, str. 28):

« kritje izplatila dodatne oziroma prédsne starostne pokojnine,

« opredelitev zavarovanja, kjer zavarovanec prevzeahabeno tveganje,

* naloZbena politika,

* viSina stroskov, ki jih zatainava izvajalec,

* pogoji za pridobitev pravice do dodatne oziromalfasne starostne pokojnine,
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e n&in izracuna odkupne vrednosti,

* n&in izracunavanja pokojnin,

dolocbo, kateri izvajalec bo pokojnino izgkval,
e pogoji za prenehanje zavarovanja.

Pokojninski nart, na podlagi katerega se lahko uveljavijo &ter olajSave, mora odobriti
minister za delo, prav tako mora biti vpisan v fxeseregister pri Dawni upravi Republike
Slovenije. Oblikujejo ga lahko:

» delodajalec,

» zavarovalnica,

« pokojninska druzba,

 ustanovitelj odprtega vzajemnega pokojninskegadskla

Pokojninski narti pokojninskih skladov (pokojninskih druzb in yemnih pokojninskih
skladov) ter zavarovalnic morajo biti ckeni glede na obliko zavarovanja. dumo dva
pokojninska nérta in sicer (Kalti¢, 2002, str. 14):

a) individualni pokojninski né&t (individualno zavarovanje), v katerega se uklju
samostojno vsak posameznik. To je zavarovanec aklalec pravic iz obveznega
pokojninskega zavarovanja;

b) kolektivni pokojninski nart, v katerega se vklfwjejo posamezniki prek svojega
delodajalca, ki v celoti ali delno financira pokimjski nart.

V kolektivni pokojninski nart se mora vkljdgiti najmanj 51% vseh zaposlenih, ki so v
delovnem razmerju pri delodajalcu, ki pokojninsiacm financira. Poleg tega se morajo
razmerja med delavci in delodajalcem urediti boslikolektivno pogodbo bodisi s pogodbo o
oblikovanju pokojninskega ®ea. To sta temeljni karakteristiki, ki se nanasSagwlj na
kolektivno zavarovanje, ki tako omagpolajSave, do katerih so upréemi delodajalci.

Posameznik se lahko prek svojega delodajalca aikfjuen kolektivni in v en individualni
pokojninski n&rt, vendar je pri tem potrebno upoStevati, da inebodijalec prednost pri
uveljavljanju da¥nih olajSav. Kar pomeni, da se lahko zaposleni ®dita bo zavarovan v
enem kolektivnem r&tu, ki ga so(financira) delodajalec, sam pa seijoicil v individualni
pokojninski n&rt pri drugem pokojninskem skladu ali zavarovalii€alcic, 2002, str. 14).

3.1. Izvajalci prostovoljnega dodatnega pokojningkezavarovanja

Na podlagi pokojninskih ratov ga izvajajo pokojninski skladi in zavarovakajcki imajo
dovoljenje za opraviljanje poslov zivljenjskega zavanja po zakonu o zavarovalnistvu.
Pokojninski sklad se lahko oblikuje kot vzajemnikpminski sklad ali kot pokojninska
druzba.



Slika 1: Izvajalci prostovoljnega dodatnega pokaghiega zavarovanja

IZVAJALCI
/ \

POKOJNINSKI SKLAD| ZAVAROVALNICE
A \

VZAJEMNI ;

POKOJNINSKI SKLADI POKOJNINSKE DRUZBE
/ N\

ODPRT ZAPRTI

Vir: Novak, 2002, str. 306.

3.1.1. Pokojninska druzba

Pokojninska druzba je pravna oseba in je v bispacislizirana zavarovalna delniSka druzba,
ki opravlja samo zavarovalne posle prostovoljnegdathega zavarovanja, kar pomeni:
 zbiranje premij in vodenje osebnihttaov zavarovancev,

e upravljanje s premozenjem pokojninske druzbe,

* izplacevanje pokojninske rente,

 upravljanje z zaprtimi in odprtimi vzajemnimi pokapskimi skladi.

Edina dodatna dejavnost, ki jo opravlja v okvirwamnja prostovoljnega dodatnega
zavarovanja, je strokovna pothdelodajalcem, svetom delavcev in sindikatom plogitzah
0 vstopu v zavarovanje oziroma pri oblikovanju pokwskega nérta.

Ustanovijo jo lahko delodajalci, ki so oblikovaliokojninski n&rt za najmanj 15.000

zavarovancev po prvem letu po ustanovitvi. Izpolaje mora zahtevo po minimalnem
osnovnem kapitalu, ki mora biti vedno enak enijitrietminimalnega kapitala, ki ga za
zavarovalnico, ki opravlja posle Zivljenjskih zawaanj, predpisuje Zakon o zavarovalniStvu.
Osnovni kapital ne sme biti nizji od 320 milijontarjev (ZPIZ-1, 1999, 34@&len).

Ustanovitelj mora pred vpisom v sodni register pbiti predhodno dovoljenje za opravljanje
dejavnosti prostovoljnega dodatnega zavarovanjgakizda Agencija za zavarovalni nadzor
po dola@ilih Zakona o zavarovalniStvu, in to na podlagi pigrega mnenja ministra za delo.
Z zakonom so podrobno ddékne kadrovske zahteve, ki jih mora izpolnjevati gjokiska
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druzba glede pooblaéS&nega aktuarja, obveznega internega revizafi@yov uprave ter
vprasSanja nadzornega sveta, v katerem bodo matiakidvarovanci zastopani najmanj z eno
tretjino ¢lanov (Kaki¢, 2001, str. 12).

3.1.2. Zavarovalnica

Zavarovalnice, ki imajo dovoljenje za opravljanjeljgnjskih zavarovanj, morajo Ministrstvu
za delo, druzino in socialne zadeve v predvidenehku rpredloziti pokojninski nat ter
prilagoditi poslovanje.

Zavarovalnica ima v drugem stebru lahkeé vazlicnih vliog (Perhavec, 2003, str. 31):

* lahko izvaja individualne in kolektivnhe pokojninskeirte;

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

« lahko upravlja vzajemni pokojninski sklad in

* izplatuje rente.

Zavarovalnice zavarovancem pripisujejo zajam donos, medtem ko se donos, ustvarjen nad
zajantenim med poslovnim letom, belezi kot didd zavarovalnice in se tako ne pripisuje
neposredno zavarovancem. Agencija za zavarovalnizama nadzoruje poslovanje
zavarovalnic.

4. VZAJEMNI POKOJNINSKI SKLAD

Vzajemni pokojninski sklad je premozenje, ki jedintirano s sredstvi, zbranimi z vglam
premij prostovoljnega zavarovanja oziroma ustvamer upravljanjem s temi sredstvi, ki je
namenjeno kritju obveznosti do zavarovancev pradjogga dodatnega zavarovanja.

Zn&ilnosti vzajemnega pokojninskega sklada so (ZP1Z9B9, 307¢len):
* je v lasti zavarovancev prostovoljnega dodatnegarpaania,

» zavarovanec postane lastnik sorazmernega dela WpBcdom premij;
* ni pravna oseba,;

* imeti mora najmanj 1008anov po prvem letu ustanovitve VPS;
 oblikuje in upravlja se izkljeno v korist zavarovancev.

Namen oblikovanja VPS je mog® opredeliti kot zagotavljanje dodatne pokojninente)
pod pogoji, doléenimi v zakonu in pokojninskem &rdu. Da bi bilo ta namen moge doséi,
pa sklad zbira finatna sredstva od bodit uzivalcev in z njimi gospodari.



Firma VPS mora vsebovati ozitw, da gre za VPS. Vsem drugim pravnim subjektorfepa
prepovedana uporaba tega naziva oziroma besedait) kvbi zavajale v zmoto, da gre za
VPS.

309.¢len ZPIZ-1 (1999) dolta, da je VPS lahko odprti ali zaprti vzajemni pakioski sklad.

Zaprti VPS je tisti sklad, katereg&ani lahko postanejo le zavarovanci prostovoljnega

dodatnega zavarovanja, ki so v delovnem razmeilijudgodajalcu, ki je ustanovitelj tega

sklada in je samostojno oblikoval tudi pokojninsk&rt kolektivnega prostovoljnega

pokojninskega zavarovanja. Delodajalec ustanovitzggad tako, da sprejme pravila sklada
ter sklene z upravljavcem pogodbo o upravljanjad&) preden dobi dovoljenje Agencije za
trg vrednostnih papirjev. Pravni subjekti, ki sej&jp za delodajalca in ki lahko ustanovijo

VPS so:

e gospodarska druzba, ki je organizirana kot kapitalsiruzba po zakonu, ki ureja
gospodarske druzbe, in ki se v skladu z njo Stejeehko druzbo;

e ve¢ gospodarskih druzb, ki skupno izpolnjujejo pogpgerazvrstitev v veliko druzbo po
zakonu o gospodarskih druzbah;

* Republika Slovenija;

» zadruga, ki se po predpisih o vodenju poslovnihigkim sestavi letnih pokal Steje za
veliko gospodarsko druzbo oziromacéveadrug, ki skupaj izpolnjujejo pogoje za veliko
gospodarsko druzbo;

* javni zavodi, ki imajo (posartmo ali skupaj) vé kot 1000 zaposlenih.

Odprt VPS pa je sklad, klanstva v skladu ne pogojuje z delovnim razmerjentdplocenem
delodajalcu, kajti lahko ga ustanovi en upravljaedprtih VPS (banka ali zavarovalnica), ki
ima za to ustrezno dovoljenje in sicer tako, d@jspe pravila sklada.

Pravila VPS sprejme ustanovitelj sklada. Sestawiptavil je tudi pokojninski nat, ki
doloca pogoje za pridobitev pravic, vrsto in obseg tehvig ter postopek njihovega
uveljavljanja. Pravila urejajo Se (Strojan, 2002, £07):

* ime VPS,

« firmo in sedeZ ustanovitelja,

* pogoje zalanstvo,

 predvideni dokument o pristopu k skladu,

* viSino in n&in pokrivanja strosSkov upravljanja,

« nalozbeno politiko,

* racunovodske izkaze,

» obveganje ustanoviteljalanov in nadzornih organov,

» postopek likvidacije sklada ter

» postopek za spremembo pravil VPS.
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Pomembna lastnost VPS je, da gre zgolj za premezenpima pravne osebnosti. To je ena
od osnovnih prednosti v razmerju do zavarovalnidemiskih druzb. Prednosti pa sta tudi, da
je poslovanje in ugotavljanje vrednosti sklada nmspremljati v medijih, zavarovanci pa
lahko prek odbora zavarovancev nadzorujejo del@aujavca. Slabost VPS v primerjavi z
ostalimi izvajalci prostovoljnega dodatnega pokoghiega zavarovanja je v tem, da vrednoti
svoje premozenje na podlagi trzne vrednosti vrehitospapirjev, v katera so naloZzena
sredstva zavarovancev. To vodi do manjSe varna&zb v primerjavi s pokojninsko druzbo
ali zavarovalnico.

4.1.Clanstvo v VPS

VKlju¢i se lahko le fizitna oseba, tako da s podpisom dokumenta o pristgilakiu pristopi

k pravilom sklada s pravicami in obveznostitaina VPS. Dodatna pogoja &anstvo sta:

a)oseba je zavarovanec iz obveznega pokojninskega@aanja;

b)oseba ni isttasno vkljgena v prostovoljno dodatno zavarovanje Se po kak3theigem
pokojninskem nértu, ki ga je odobril minister pristojen za delose zato lahko na njegovi
podlagi uveljavljajo dagne olajSave.

Za c¢lanstvo v zaprtem VPS je pogoj delovno razmerje gelodajalcu, ki je njegov
ustanovitel].

Clanstvo v VPS lahko preneha redno ali izredno. Reaenehanje zavarovanja je prenehanje
s tem, da zavarovanec uveljavi pravico do pokojnfiavarovanec pridobi pravico do dodatne
starostne pokojnine, ko dopolni starost 58 let @nbjl vkljucen v dodatno pokojninsko
zavarovanje najmanj 10 let oziroma 120 mesecewage uveljavil pravico do pokojnine po
predpisih o obveznem pokojninskem zavarovanju. fasw starostno pokojnino pdan
pridobi, ce ni v& vklju¢en v obvezno pokojninsko zavarovanje@je dopolnil starost 53 let
pod pogojem, da je bil vkljien v prostovoljno dodatno zavarovanje najmanj i5lzeedno
prenehanje zavarovanja je prenehanje zavarovaegayveljavitvijo pravice do pokojnine.

Razlogi za izredno prenehanje so lahko (Novak, 2602305):

a)izstop zavarovanca na podlagi pisne izjave 0 izstqyi ¢emer zavarovanec izstopi iz
zavarovanja kadarkoli in iz kateregakoli razloga,

b)odpoved izvajalca, zaradi nepdwanja premij. To se zgodée zavarovanec ni pial
premije 12 zaporednih mesecev oz. daljSe obdobje¢eho v pokojninskem @&u, in se
ni odzval na pisni poziv izvajalca pokojninskegarne da pléa zaostalo premijo. Pri
zaprtem VPS pa nastopie zavarovanec preneha delovno razmerje pri dellodaj&i
financira pokojninski nét;

c) smrt zavarovanca pred uveljavitvijo pravice do dndatarostne pokojnine.
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Pri izrednem prenehanju, navedeno v prvih dveékat, pridobi zavarovanec pravico izbire
med enkratnim denarnim izgiiom ciste odkupne vrednosti zavarovanja, in pa zadrianje
pravic iz zavarovanja, &mer preneha obveznost pévanja premije, zavarovanec pa obdrzi
pravico do zavarovalnega kritja. Kar pomeni, daktalkadarkoli kasneje zahteva iz§ila
odkupne vrednosti ali ob izpolnitvi pogojev uveijavavico do pokojnine.

Pri izrednem prenehanju zaradi smrti zavarovanmwbpr pravico do izpléla ciste odkupne
vrednosti zavarovanja upr&enec za primer smrti zavarovancé pa zavarovanec
upravicenca ni doleil, preide z njegovo smrtjo pravica do izgila ¢iste odkupne vrednosti v
njegovo dedi&no.

V primeru likvidacije VPS imailan pravico do sorazmernega dela ostanka likvidiaeij
mase.

4.2. Donosnost, vrednost enote premozenja VPS

Zavarovanec prevzema nhalozbeno tveganje z zZajaimm donosom na vplanocisto premijo
prostovoljnega dodatnega zavarovanja. Torej zawn@y je zajaen donos na vptano
¢isto premijo ter prevzema tveganje (nad zneskomrédstavlja zajateni donos). Vedno je
upravicen do doldenega minimalnega izpida, ¢e pa je sklad v obdobju zavarovanja
posloval z véjo donosnostjo od zajarene, pa bo to izptdo Se veje. Upravljavec prevzema
tveganje, da bo zavarovanec dobil vsaj z&mmo izpl&ilo, zavarovanec pa tveganje, da
dejanska odkupna vrednost ne b¢jaed zajamienega izpléla.

Clan VPS z vplgilom giste premije pridobi dokeno Stevilo enot premozZenja sklada, ki se
beleZijo na njegov osebnidan. Vplaanacista premija se pre¢ana v ustrezno Stevilo enot
premozenja VPS na dan konverzije (to je defodan v mesecu, ki ga déiaipravljavec s
pravili VPS) glede na vrednost enote premoZenjatanaan. Stevilo enot premoZenja je
odvisno od vrednostiiste vpl&ane premije in vrednosti enote premozenja na daneaije
(VEP). Eng&ba, ki to ponazarja (Strojan, 2002, str. 115):

Stevilo pridobljenih enot _ vrednost Ciste vplacane premije

premoZenja na dan konverzije VEP na dan konverzije

Vrednostciste vpla&ane premije je enaka razliki vigkne premije in premije, ki jo v imenu in
za r&un zavarovanca pla upravljavec zavarovalnici iz naslova zavarovargadodatno
druzinsko pokojnino, zmanjSani za vstopne stro3#eP na dan konverzije je odvisna od
giste vrednosti sredstev sklada in Stevila enot pimja v obtoku na ta dafista vrednost
sredstev VPS se ugotavlja, da se na @oiodan primerja dejansk#sta vrednost sredstev z
zajanteno vrednostjo sredstev. Dejansksto vrednost sredstev VPS izamamo tako, da od
sredstev VPS odStejemo obveznosti. Zag@ma vrednost sredstev pa je enaka vsoticepiid

¢istih premij, povéanih za zajageni donos od dneva vgita posamezne premije (to je dan,
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ko se opravi konverzija le-te v enote premozenjaSVEo dneva, ko se iztanavajo
Zajantena sredstva.

Stevilo enot premoZenja VPS dobimo tako, da Stegitot premoZenja v obtoku na dan
konverzije priStejemo Stevilo enot, konvertirania dan konverzije, in odStejemo Stevilo
odkupljenih enot na ta dan. VEP se &naava na dan konverzije, to je enkrat ndase Enaka
je koli¢niku ciste vrednosti sredstev na dan konverzije in Siesmilot premoZenja.

Csv,
N

VEP, =

Oznake pomenijo:

n;: Stevilo enot premoZzenja v obtoku na dan konverzij
VEP;: vrednost enote premozenja na dan konverzije
CSV.: ¢ista vrednost sredstev na dan konverzije

Donosnost VPS se izfanava na podlagi vrednosti enote premozenja pébena

_ VEP, - VEP,_;,x 100
VEP,;,

Pomen oznak:

t: dan, za katerega s&tea donosnost

d:: letna donosnost na dan t (izrazena v odstotkih)
VEP:.12: VEP na dan pred 12 meseci

Upravljavec mora na koncu vsakega meseca ¢obsko obdobje) izenati donos za
zadnjih 12 mesecev. Donos VPS je razlika, izrazepndstotku, med vrednostjo oldtmske
enote na zadnji delovni dan telega meseca in vrednostjo te enote na zadnji dettampred
12 meseci - dejanski dono€e je dejanski donos VPS v obumskem obdobju visji od
zajantenega donosa, opredeljenega v pokojninskefrtunanora upravljavec v visini razlike
med dejanskim in zajatenim donosom oblikovati rezervacije VPS. Rezereasg lahko
uporabijo samo za kritje razlike med zaj@mim in dejanskim donosom v obusskih
obdobjih, v katerih je dejanski donos nizji od majenega.Ce je dejanski donos VPS v
obraiunskem obdobju nizji od zajamnega in te razlike ni moge pokriti iz rezervacij, mora
upravljavec iz lastnih sredstev n&émi denarni réun VPS vpldati denarni znesek, ki je enak
razliki med zajardenim in dejanskim donosom. Vgl mora upravljavec opraviti v roku 15
dni, Steto od izteka ob¥anskega obdobja. Skupni znesek rezervacij ne sesegati 10%
Ciste vrednosti sredstev VPS (ZP1Z-1, 1999, 332n).

Clan VPS lahko od upravljavca pisno zahteva, da mplaia odkupno vrednost enot
premozenja, ki se iz¢éana glede na vrednost enot premozenja VPS, ki vajaadnji dan
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meseca pred prenehanjem zavarovanja, f@ne za sorazmeren del rezervacij in zmanjSano
za izstopne stroSke, do katerih je uptami upravljavec. Izptalo opravi upravljavec v
denarju, na nan in v roku, doléenem v pokojninskem deu. Z dnem izpléla odkupne
vrednosti enot premozenja, vpisanih na osebnefmntaclana, preneha lastninska pravica
¢lana na sorazmernem delu premozenja VPS.ditp]alo katerega je upraign zavarovanec,

je najmanj enako vsoti vseh vp#mih cistih premij, povéanih za zajaeni donos, ki se
izratuna z uporabo zajatene stopnje donosnosti od dneva konverzije vsakaame Ciste
premije v enote premozenja sklada do dnevaigra odkupne vrednosti (Strojan, 2002, str.
117).

4.3. Nadzor nad poslovanjem VPS

Nadzor nad izvajanjem prostovoljnega dodatnega jpotskega zavarovanja lahko delimo v

tri sklope (Strojan, 2002, str. 118):

a)nadzor nad upravljanjem VPS, ki ga opravlja ageneij sodelovanju z Agencijo za
zavarovalni nadzor;

b)nadzor nad izvajanjem dalo ZPIZ-1 glede pokojninskega dréa in pravic, ki se
zagotavljajo zavarovancu z vké§itvijo v prostovoljno dodatno zavarovanje in gaivrs
minister, pristojen za delo;

c)nadzor nad izvajanjem dalo ZPIZ-1 glede pridobitve d@waih in drugih olajSav, ki ga
opravlja pristojen dasni organ.

Nadzor upravljanja VPS lahko delimo v tri faze ioes: licenciranje, nadzor upravljanja ter
izrekanje ukrepov.

Licenciranje

Licenciranje oziroma izdajanje dovoljenj in soglakot del nadzorov obsega izdajanje
dovoljenj, ki jih potrebuje upravljavec za opravija dejavnosti upravljanja VPS, ter
izdajanje dovoljenj za oblikovanje konkretnega VPS.

Nadzor upravljanja

Agencija predpisuje (Novak, 2002, str. 154):

» vsebino letnega poslovnega pd&la VPS (splosne informacije o VPS, pokojninskem
nartu, ki ga sklad izvaja, pomembnejSe podatke o ujanecu, pora@ilo upravljavca,
porctilo o poslovanju sklada in povzetek letnega postgenporgila);

* poraianje upravljavca Agenciji (dnevno p@emje o cisti vrednosti sredstev VPS, o
vrednosti enot premozenja, o letni donosnosti sklawleséno por@anje ocisti vrednosti
sredstev in nalozbah VPS);
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* racunovodske izkaze VPS (bilanco stanja, izkaz podlganizida, izkaz finaimega izida,
dodatek in pojasnila k éanovodskim izkazom);

e podrobnejSi n&n vodenja;

» obvezno vsebino registra osebnibiuiaov VPS;

e podrobnejSo vsebino potrdila o Stevilu enot premg@Eevpisanih na osebnemdcumu
sklada ter

» obraun vplaanih premij v letu.

Ukrepi nadzora

Agencija ima pri opravljanju nadzora na voljo ndsie ukrepe:

» odredbo o odpravi krSitev, ki jo izda v primeru, 0o opravljanju nadzora ugotovi krSitev
zakona;

» odreditev dodatnega ukrep&e so bila huje krSena pravila o pokrivanju izgulze i
upravljanja s sredstvi VPS;

* izrek z&asne prepovedi upravljanja VPS, v primeru, ko sgagjo hujSe nepravilnosti ali
krSitve in velja dokler nepravilnosti niso odpravig;

» odvzem dovoljenja za opravljanje dejavnosti upemnji VPS.

Odvzem dovoljenja za opravljanje dejavnosti upemji VPS nastopée je bilo dokazano, da
je bilo dovoljenje za upravljanje pridobljeno z aganjem nerestinih podatkov. Nastopi tudi

v primerih, ko upravljavec krSi datbe o nalozbah VPS, ovira postopek nadzora in ko
upravljavec krsi odlébo o z&asni prepovedi o opravljanju storitev.

4.4. Upravljanje VPS

VPS ni pravna oseba, zato mora imeti svojega ujanad, ki je lahko zavarovalnica, ki ima
dovoljenje za opraviljanje poslov upravljanja pokogkih skladov po zakonu, ki ureja
zavarovalnistvo (Zakon o zavarovalniStvu). Upraxdma sta lahko tudi banka, ki ima prej
omenjeno dovoljenje po zakonu, ki ureja @r@dtvo (Zakon o bamistvu), ter pokojninska

druzba, ki ima dovoljenje za opravljanje poslovayjanja pokojninskih skladov po zakonu,
ki ureja zavarovalnistvo (ZPIZ-1, 1999, 3&%en).

Upravljavec VPS (banka ali zavarovalnica) lahkoawfa:

« odprt VPS, ki ga je ustanovila sama,;

» zaprt VPS¢e ga je za upravljanje pooblastil delodajalecekigtanovitelj tega sklada;
» zaprt VPS, ki ga ustanovi kot delodajalec.

Posli upravljanja VPS obsegajo zbiranje premij fmesljnega dodatnega zavarovanja in
vodenje osebnih anov zavarovancev, upravljanje s premozenjem VRSzt@acevanje
odkupnih vrednosti (Klemei, 2000, str. 31).
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Te posle mora upravljavec opravljati sam. Izjemageavljanje s premoZenjem sklada, ki ga s
pogodbo prenese na druzbo za upravljanje, ki imalggnje za upravljanje investicijskih
skladov v skladu z zakonom, ki ureja investicijské&ade in druzbe za upravljanje.

Upravljavec mora predvsem skrbeti za ustrezno halod politiko sklada ter da bo sklad ob
vsakemcasu izpolnjeval obveznosti dtanov. Ob izstopi&lana mu mora izptati odkupno
vrednost in skleniti zavarovalno pogodbo v njegoveranu in na njegov tan.

Upravljavec zaprtega VPS lahko s pogodbo prenesavijgnje sklada na drugega
upravljavca,ce s tem soglasa delodajalec, ki je ustanovitelpdkl Za prenos upravljanja
odprtega VPS je potrebno soglasje zavarovancevgualgnega dodatnega zavarovanja, ki so
lastniki 70% enot premoZenja VPS, vpisanih na mjimoosebnih réunih. Za prenos
upravljanja mora upravljavec VPS pridobiti soglagigencije za trg vrednostnih papirjev
(ZPI1Z-1, 1999, 328&len).

Upravljavec VPS je upra¥en do povraila vstopnih in izstopnih stroskov, kakor tudi exrie
provizije za upravljanje z VPS. Vstopni stroski seratunavajo v odstotku od vplane
premije in lahko znaSajo najw&% le-te. Izjema velja za prva tri leta po ustatv\sklada,

ko lahko upravljavec zatanava stroske do viSine 9% v{dae premije. Tako se v dobi
varcevanja plemeniti I€ista vpl&ana premija. To je vptana premija, zmanjSana za vstopne
stroSke. lzstopni stroSki se obumavajo v odstotku od odkupne vrednosti zavarovahja
njenem unovenju oziroma izplélu in lahko znaSajo naj¥el% le-te, letne provizija pa lahko
znasSa najuel,5% povpreéneciste letne vrednosti sredstev VPS.

V ponudbi za sklenitev pogodbe o pristopu h kolelemu pokojninskemu ketu, katere
sestavni del so tudi omenjeni strosSki in provizj@,mozno razlikovati navedene stroSke in
provizijo v odvisnosti od pomembnosti in Stevilgpaalenih pri delodajalcu, ne glede na to,
da je v kolektivnem pokojninskem d¢ré&u dolatena fiksna viSina teh stroSkov in provizije
(Kalci¢, 2002, str. 16).

4.5. Nalozbe VPS

Za nalozbe VPS se uporabljajo déide zakona, ki ureja zavarovalniStvo, o nalozbatm&ga

sklada. Nalozbe kritnega sklada zavarovalnice u#g&on o zavarovalniStvu (ZZavar).

Dolocbe ZZavar, ki se nanaSajo na kritni sklad zavaroea] se uporabljajo za VPS kot sklad

v celoti. Na podlagi teh dotb lahko VPS nalaga svoja sredstva v tiste vrsteamalki jih

doloca 121 .¢len ZZavar (Uradni list RS, St. 50/2004):

» vrednostne papirje, katerih izdajatelj je Republidtavenija, drzava podpisnica Sporazuma
o Evropskem gospodarskem prostoru ali OECD, medmnarofinagdna organizacija,
oziroma za katere jathena od teh oseb;
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obveznice, delnice oziroma drugi dolzniski vrednogtapirji, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev v Republi®&loveniji, drzavi podpisnici
Sporazuma o Evropskem gospodarskem prostoru teravidlanici OECD;

obveznice, delnice oziroma drugi dolzniski vrednogtapirji, s katerimi se ne trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjée, je njihov izdajatelj pravna oseba s sedezem v
Republiki Sloveniji, drzavi podpisnici Sporazumd&weropskem gospodarskem prostoru ter
v drzavic¢lanici OECD;

investicijske kupone vzajemnih skladov oziroma a&ninvesticijskih druzb, ki svoje
premozenje nalagajo izkno v vrednostne papirje z namenom razprSitve injibree
tvegan;;

terjatve iz naslova posojil, zavarovanih z zastapravico na neprerémini, ¢e je zastavna
pravica vpisana v zemljiski oziroma drugi javniigny Republiki Sloveniji oziroma drzavi
podpisnici Sporazuma o Evropskem gospodarskemartgshce visina terjatve ni visja od
60% vrednosti nepreine, ugotovljene na podlagi cenitve cenilca usteegtrokege je
na neprendinini Ze vpisana ena ali ¥eastavnih pravic, visina terjatve ne sme bitia/iggl
60% vrednosti neprefmine, zmanjSane za vrednost Ze vpisane zastavmiegra

terjatve iz naslova posojil bankam s sedezem v BépuSloveniji, drzavi podpisnici
Sporazuma o Evropskem gospodarskem prostoru ozivodnaaviclanici OECD, oziroma
za izpl&ilo katerih, vkljitno z obrestmi, ja banka s sedeZzem v prej naStetih drzavabh;
terjatve iz naslova posojil, ki so zavarovane zaa® pravico na vrednostnih papirjih;
terjatve iz naslova drugih posojil, ki so ustrezavarovane;

predpl&ila na r&un odkupne vrednosti zavarovanja na podlagi zawanibv polic in
posojila zavarovana z odkupno vrednostjo zavar@vabiice;

nepreménine in druge stvarne pravice na nepr@mmi, ¢e so vpisane v zemljiski knjigi
oziroma drugi javni knjigi v Republiki Sloveniji @oma v drzavi podpisnici Sporazuma o
Evropskem gospodarskem prostoée, dajejo donos oziroma je v zvezi z njimi modgo
pricakovati donos¢e je bila nakupna cena dékna na podlagi cenitve cenilca, ter je
prosta vseh bremen, razen stvarnih sluznosti;

naloZzbe v depozite ali potrdila o vlogah pri baslsedezem v Republiki Sloveniji, drzavi
podpisnici Sporazuma o Evropskem gospodarskemagstosziroma drzavi OECD;
gotovino v blagajni oziroma na vpoglednem denarngmunu.

Posamezne vrste naloZzb so omejene tako, da jecedoloajveéji skupni odstotek od
premozenja VPS, ki ga smejo dosegati posamezneébeloziroma posamezne vrste nalozb
skupaj in sicer (ZZavar., 2004, 12%n):
* naloZzbe v vrednostne papirje istega izdajateljaeipatve iz naslova posojil ne smejo
skupno presegati 5% zavarovalno - téhiti rezervacij;
* naloZbe v vrednostne papirje istega izdajatelj&kdadosegajo do 40% zavarovalno -
tehniénih rezervacijge ti vrednostni papirji izpolnjujejo naslednje pggo

- skladno s posebnim zakonom so predmet posebnegegavnadzora z

namenom zdgte pravic imetnikov ter vrednostnih papirjev;
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- izdani so s strani banke, ki ima sedez v Repuldikiveniji ali v drzavi
podpisnici Sporazuma o Evropskem gospodarskemastgst
- denarna sredstva oziroma kupnina od njihove izdajeskladno s posebnim

zakonom nalaga le v premoZenje, ki tekom celotnegdobja do njihove

dospelosti omogta poravhavanje obveznosti, nastalih na njihovi pgidlin ki

je v primeru nezmoznosti izpolnitve obveznosti m@stno uporabljeno za

popl&ilo glavnice in natéenih obresti;
nalozbe v vrednostne papirje istega izdajateljasmeejo presegati 1% zavarovalno -
tehniénih rezervacij, razen v primeru, ko ob novi izdaglajatelj v prospektu dotp da
bodo novi vrednostni papirji, po pridobitvi vsehvagenj, uvr&€eni na organiziran trg
vrednostnih papirjev. V tem primeru tovrstne nalhe smejo presegati 5% zavarovalno -
tehniénih rezervacij, vendar najvea Sest mesecev od datuma nakupa;
nalozbe v vrednostne papirje, s katerimi se nejérga organiziranem trgu vrednostnih
papirjev, skupno ne smejo presegati 10% zavarovalelontnih rezervacij;
nalozbe v vrednostne papirje, s katerimi se trguge organiziranem trgu vrednostnih
papirjev, in nalozbe v investicijske kupone vzaj@mskladov oziroma investicijskih druzb,
ki morajo po pravilih sklada imeti ¢ekot polovico nalozb v vrednostnih papirjih, ki ne
dajejo zajamienega donosa, skupaj ne smejo presegati 30% zahaoov tehninih
rezervacij;
nalozbe v vrednostne papirje istega izdajateljgaterimi se ne trguje na organiziranem
trgu vrednostnih papirjev, ne smejo presegati 1¥a@avalno - tehrinih rezervacij;
naloZzbe v vrednostne papirje, s katerimi se nejérga organiziranem trgu vrednostnih
papirjev, skupno ne smejo presegati 5% zavarovalebntnih rezervacij;
nalozbe v tiste investicijske kupone vzajemnih d&la oziroma investicijskin druzb, ki
morajo po pravilih sklada imeti ¥ekot polovico nalozb v vrednostnih papirjih, ki dgg
zajanteni donos, skupaj ne smejo presegati 40% zavarovakhnénih rezervacij;
nalozbe v terjatve iz naslova posojil posameznemgojilojemalcu, ki so ustrezno
zavarovane, ne smejo presegati 2% zavarovalno ni¢teh rezervacij, skupno pa vse
terjatve iz naslova teh posojil ne smejo presegfdtizavarovalno - tehémih rezervacij;
naloZbe v eno oziroma ¥aepreménin, ki so med seboj v taksni blizini, da predggjol
eno samo nalozbo ne smejo presegati 10% viSineraalao - tehninih rezervacij,
skupno pa vse nalozbe v neprénme in druge stvarne pravice ne smejo presegédi 30
zavarovalno - tehtinih rezervacij;
nalozbe v depozite ali potrdila o vlogah pri bargkdupno ne smejo presegati 30%
zavarovalno - tehainih rezervacij, prtemer nalozbe pri posamezni banki skupno ne smejo
presegati 10% zavarovalno - tetmih rezervacij, vendar naloZzbe pri posamezni hnaaiil
ali hranilno - kreditni sluzbi skupno ne smejo mgati 2% zavarovalno - telimih
rezervacij;
nalozbe v obliki gotovine v blagajni in na vpoglédmatunih skupno ne smejo presegati
3% zavarovalno - tehénih rezervacij.
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Zavarovalno — tehtine rezervacije so krithno premoZenje in so namenjaiigi bodaih
obveznosti iz zavarovanj in morebitnih izgub zaradiganj, ki izhajajo iz zavarovalnih
poslov.

Obveznost lokacije nalozb VPS pomeni, da mora upnac pri nalaganju sredstev sklada
upoStevati, na obn¥u katere drzave zavarovanja, ki jih sklepa, sgekri nevarnosti.
Obveznost usklajenosti naloZzb pomeni, da mora Ujpreec nalozbe VPS, zaradi katerih je
izpostavljen morebitnim izgubam zaradi raalh trznih tveganj, ustrezno uskladiti z
njegovimi obveznostmi na podlagi pogodb o prostovsh dodatnem pokojninskem
zavarovanju, katerih viSina je odvisna od enakilesgmb.

4.6. Davni vidiki varéevanja v skladu

Pogoji za pridobitev dawe olajSave za véevanje v VPS so:

» zavarovanec je vkliten v prostovoljno dodatno zavarovanje po pokojrenskartu, ki ga
je odobril minister za delo;

» pokojninski ndrt je vpisan v poseben register, ki ga vodi prigtdawni organ;

* mese€na premija oziroma letna premija se giblje v mgyeddvidenih zneskov.

Davéne olajSave za zavarovance

Za znesek premije ali dela premije, ki jo zas&glaavarovanec sam, se mu zniZza osnova za
dohodnino v letu, v katerem je bila péma. Najnizji znesek premije, za katero je m@go
obveznih prispevkov za pokojninsko in invalidskwai@vanje zavarovanca ali 5,844% bruto
place, vendar ne wekot 54.940 tolarjev megro oziroma 549.400 letno.

Posameznik je lahko vkigen tudi v kolektivno prostovoljno dodatno pokojrkos
zavarovanje preko delodajalca, ki deloma ali v tdiilvancira pokojninski né&t kolektivnega
zavarovanja. V tem primeru ima pri uveljavljanjuviaih ugodnosti na podlagi vglanih
premij prednost delodajalec. Znesek premije, kngora&un zavarovanca piaje delodajalec
izvajalcu pokojninskega kga, se zavarovancu ne Steje za dohodnino (ZPIE929, 367.
¢len). Pri olajSavah, katere so delezni zavarovakaierih delodajalci v celoti ptajejo
premijo, je edina razlika med individualnim zavaaojem in zavarovanjem preko delodajalca
v tem, da se v primeru kolektivhega zavarovanja,tegh zneska ne g@ajejo obvezni
prispevki za socialno varnost. Ti se @p le,ce premija presega prej omenjeno Vvisino, in
sicer le za presezek.
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Davéne olajSave za delodajalca

Delodajalec za pridobitev dé&vih olajSav mora izpolnjevati naslednje pogoje ¢faim, 2002,

str. 121):

» oblikoval je pokojninski nét, ki ga je odobril minister za delo (oblikuje gadisi sam
bodisi skupaj z drugimi delodajalci, lahko pa psttudi k pokojninskem ratu, ki ga je
oblikoval kdo drug);

» pokojninski ndrt je vpisan v poseben register, ki ga vodi prigtdawni organ;

» v ta pokojninski nért je vkljucenih vsaj 51% zaposlenih, ki so v delovhem razmerju
delodajalcu;

* meseéna premija, ki jo pléuje delodajalec za svoje delavce, je viSja od 4 5%drjev in
nizja od 54.940 oziromage se premija ptajje letno, pa znaSa najmanj 45.950 tolarjev in
najvet 549.400 tolarjev.

Ob izpolnjevanju nastetih zakonskih pogojev je dajalec, ki financira pokojninski tH,
delezen datnih olajSav in sicer¢e delodajalec sam v celoti pia premijo, se mu znesek
premije prizna kot dawna olajSava pri ptalu davka od dolika v letu, v katerem je bila
placana. Poleg tega se od zneska premije najabvezni prispevki za socialno varnost, pri
gemer se uposteva visina premige delodajalec pta le dol@éen del premije, preostalo pa
delavec sam, se pri d@itvi maksimalne viSine premije, za katero se pridagna olajSava,
upoSteva kumulativni znesek vpéih premij. V primeru,ée je znesek visji od 24%
obveznih prispevkov za pokojninsko in invalidskovaimvanje, je delodajalec upraen do
dawnih olajSav samo od tistega zneskacate premije, ki je enak razliki med najvisjo
premijo in premijo, ki jo je pkéal zavarovanec.

4.7. VPS in razkéni davki (DDV, DPZP, DDPO)

Ker VPS ni pravna oseba, tendveremozenje in ne more opravljati dejavnosti, neemti
dawni zavezanec po Zakonu o davku na dodano vredmsid(i list RS, St. 134/2003).
DDV je bolj problem upravljavca kot pa vzajemnegkgninskega sklada. Upravljavec bo
namre& v imenu in za réun VPS opravljal posle, sklepal pogodbe, pri tenmbpaot daeni
zavezanec, moral upoStevati dola Zakona o davku na dodano vrednost v tistem,deér
gre za medsebojno olitanavanje na relaciji do sklada oziroma njegodidmov. Vzajemni
pokojninski sklad ni zavezanec za DDV in to veljditza posle, ki jih v njegovem imenu in
za njegov raun sklepa upravljavec, zato bodo vsi ti posli nesbeni z vidika davka na
dodano vrednost (Struna, 2004, str. 14).

Vzajemni pokojninski sklad ni zavezanec zacidadavka od prometa zavarovalnih poslov
(DPZP). Posameznik se vku v prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje po
pokojninskem né&tu tako, da pristopi k pravilom sklada, ni pa skéme zavarovalne

pogodbe kot v primeru zavarovalnice oziroma pokwke druzbe, zato tudi ne moremo
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govoriti 0 zavarovalnih poslih, kot jih opredeljufiakon o davku od prometa zavarovalnih
poslov. Vzajemnemu pokojninskemu skladu tudi rbargoditi da¥nih evidenc z obkainom
DPZP za razliko od drugih izvajalcev prostovoljnegaatnega pokojninskega zavarovanja.

Vzajemni pokojninski sklad ni zavezanec zaéadavka od doldika pravnih oseb (DDPO).
Vsi realizirani donosi iz premozZenja sklada se btmiej brez kakrSnihkoli dodatnih davkov
pripisovali na osebne ¢aneclanov sklada.

4.8. Likvidacija vzajemnega pokojninskega sklada

Likvidacija vzajemnega pokojninskega sklada seneav naslednjih primerih (ZP1Z-1, 1999,

331.¢len):

» ¢e je s pravhommo odl@bo agencije upravljavcu odvzeto dovoljenje za ulpmaje
vzajemnega pokojninskega sklada &ije bil nad upravljavcem &et st€ajni postopek ali
postopek likvidacije;

« Ce je Steviloclanov ob izteku enega leta od ustanovitve vzajemnexkojninskega sklada
manjSe od 1000;

» ¢e se Steviloclanov zmanjSa pod 1000 in se v naslednjih treh niesee doseze tega
Stevila,;

» ¢e secista vrednost sredstev sklada zmanjSa pod 50.000dérjev in v nadaljnjih treh
mesecih ne doseZe 50.000.000 tolarjev ter

v drugih primerih, doléenih s pravili vzajemnega pokojninskega sklada.

Po sprejemu sklepa o &ku likvidacije upravljavec un@v vse nalozbe vzajemnega
pokojninskega sklada. Iz denarne likvidne mase piawjavec izplda provizijo za
upravljanje vzajemnega pokojninskega sklada v soeag scasom upravljanja tega sklada v
letu likvidacije, in stroSke likvidacije, do kathrije upravéen po pravilih sklada, ostanek
likvidacijske mase pa se razd&lanom v sorazmerju s Stevilom enot premozenjazknjh v
korist njihovega osebnegacuma. V primeru, da je upravljavcu odvzeto dovokerga
upravljanje sklada, potem ni upré&en do provizije. Od izptala sredstewlanom vzajemnega
pokojninskega sklada iz likvidacijske mase, upaxéc ni upravien do provizije.

5. VZAJEMNI POKOJNINSKI| SKLADI V SLOVENUJI

V tem poglavju bom predstavila vzajemne pokojningktéade, ki delujejo v Republiki
Sloveniji. V tabeli 1 na strani 22 je prikazanai@® VPS, njihovi upravljavci, pokojninski
nacrti ter tip vzajemnega pokojninskega sklada. Ugmowda so vsi VPS odprtega tipa, razen
Zaprtega vzajemnega pokojninskega sklada za javslezhence. Vsi VPS izvajajo
individualno in kolektivno dodatno pokojninsko zewzanije, izjema je spet Zaprti VPS za
javne usluzbence, ki izvaja samo kolektivnho dodatokojninsko zavarovanie.
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Tabela 1: Seznam vzajemnih pokojninskih skladov

UPRAVLJAVEC VPS (POKOJNINSKI NART) TIP
1. Kapitalska druzba Kapitalski vzajemni pokojninski sklad odprti
pokojninskega in - PN1 P - individualno
invalidnega - PN1 K - kolektivho
zavarovanja, d.d. Zaprti VPS za javne usluzbence zaprti
- PNJU - K - kolektivno
2. Generali Odprti VPS LEON 2 odprti
Zavarovalnica, d.d.- LEON 2 I - individualno
Ljubljana - LEON 2 K - kolektivno
3. Banka Koper, d.d. Odprti VPS Banke Koper, d.d. odprti

=

- Pokojninski nart odprtega VPS Banke Kope
d.d. za individualno zavarovanje

- Pokojninski nart odprtega VPS Banke Kope
d.d. za kolektivno zavarovanje

4. Abanka Vipa, d.d] Alll VPS Abanke odprti
Ljubljana - Pokojninski nart prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja Alll VPS
individualno zavarovane

- Pokojninski nart prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja Alll VPS
kolektivho zavarovanje

5. Probanka, d.d. VPS DELTA odprti

- PN -PRO - 02/02 - individualno

- PN -PRO - 01/02 - kolektivho

Vir: Spletna stran vzajemnih pokojninskih sklad2005.

=

N
QD

N
QD

5.1. Vzajemni pokojninski sklad Banke Koper

Odprti vzajemni pokojninski sklad Banke Koper jéustanovljen junija 2001, poslovati pa je
z&el julija 2001.

Vstopni stroSki pri  kolektivnem zavarovanju znaSaysa leta 4,25% premije. Pri
individualnem zavarovanju pa vstopni stroski znasSaprvem letu 5,75%, v drugem letu 5%,
v tretjiem in vsakem naslednjem letu pa 4,25%dgpla premije.

Izstopni stroski pa znaSajo ob izrednem prenehaayarovanja ter pri prenosih na drugega

izvajalca 1% od zbranih sredstev na osebnetnna Prav tako ob rednem prenehanju
zavarovanja znaSajo 1% od zbranih sredstev na esebaiunu. Prestop v drugi pokojninski
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nart lahko zavarovanec opravi po preteku treh lewkigucitve v pokojninsko zavarovanje.
Upravljavska provizija znaSa 1,5% povgme letne vrednosti sklada.

Sklad svojim¢lanom zagotavlja donosnost v viSini 50% povpee letne obrestne mere na

drzavne vrednostne papirje z dospelostjo nad eatom. Politika nalozb je, da mora sklad

75% sredstev sklada naloziti v nalozbe s fiksnimadom, to so dolzniski vrednostni papirji

izbrane bonitete, depoziti, kuponi ter delnice emajih in investicijskih druzb. Sklad bo

sredstva nalozil:

* najmanj 50% sredstev v dolzniSke vrednostne pagojadih in tujih izdajateljev iz drzav
Evropske unije in OECD;

* najve 30% sredstev v depozite pri prvovrstnih déihan tujih bankah;

* najve 40% v lastniSke vrednostne papirje, od kateriiv % kuponov in delnic vzajemnih
in investicijskih druzb, ki imajo predvideno najmaolovico svojih nalozb v vrednostnih
papirjih s fiksnim donosom,;

* najve 10% v hitro vndljiva zemlji&a in stavbe ter stvarne pravice.

5.2. Vzajemni pokojninski sklad Abanke

Abanka ponuja odprt vzajemni pokojninski sklad ABklad je bil ustanovljen junija 2001,
poslovati pa je zgl 1. januarja 2002. Zavarovalnica Triglav je izehaalka pokojnin.

Vstopni stroski pri individualnem vstopu v skladaZajo 3,5% vpkane premije in se v
enajstem letwlanstva znizajo na 3% vplane premije (Pokojninski &g prostovoljnega
dodatnega pokojninskega zavarovanja za individuaavarovanje Alll vzajemnega
pokojninskega sklada Abanke, 2004, str. 16). Vstsposki pri kolektivnem vstopu znaSajo
najvet 4,5% od vpldane premije in se datajo glede na Stevilo zaposlenih, ki vstopajo v
sklad prek posameznega delodajalca, in glede npr@gmo viSino vpl&ane skupne premije,
ki se ugotavlja v odstotku od maksimalne &ay priznane premije ob pristopu zavarovancev
(Pokojninski nart prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavaljavaa kolektivno
zavarovanje Alll vzajemnega pokojninskega skladame, 2002, str. 16).

V primeru izrednega prenehanja zavarovanja terga@kilana na drug pokojninski te
znasajo izstopni stroSki 1% odkupne vrednosti gmetmozenja. Upravljavec ne obuma
izstopnih stroSkov v primeru rednega prenehanjaviPBja upravljanja pa znaSa 1,5%
povpre&ne letneliste vrednosti sredstev sklada.

Sklad jangi donos v viSini 50% povptee letne obrestne mere na drZzavne vrednostne @apirj
z dospelostjo nad enim letom. DeleZ nalozb je siede
* najmanj 40% v obveznice;
* najve 30% v lastniSke vrednostne papirje;
* najve 30% v vzajemne sklade z zajganim donosom;
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* najve 30% v vzajemne sklade, ki ne dajejo zajam donos;

* najve 30% v dolzniske in lastniSke vrednostne papim@apnanj A ratingom, lahko pa tudi
vegji delez v tuje vrednostne papirje je valutno tveganje pokrito;

* najve 20% v barinih denarnih depozitih;

* najve 5% v domée in tuje vrednostne papirje na neorganiziranemn, trg

 druge naloZbe naj¢el0%.

5.3. Vzajemni pokojninski sklad Delta

Sklad je odprt vzajemni pokojninski sklad, ki jé bstanovljen oktobra 2001, poslovati pa je
zatel decembra 2001.

Vstopni stroski pri individualnem vstopu znaSajo &b vpl&ane premije. V kolektivnem
pokojninskem n&tu so vstopni stroski 6% v prvih treh letih zawaanja, nato se zniZajo na
5,6%, po sedmem letu zavarovanja pa se zniZajoovkd& za 0,1 odstotne dke. Vstopni
stroski se lahko zniZajo tudie se o tem sporazumeta delodajalec in upravljaggoodlagi
Stevila zavarovancev ter na podlagi viSine nmiesgremije.

Izstopni stroski ob rednem prenehanju zavarovangajo 0%, ob izrednem prenehanju pa
1% odkupne vrednosti enot premoZenja na osebnémmuazavarovanca. Za upravljanje

zar&unajo upravljavsko provizijo v visini 1,5% povgre ciste letne vrednosti sredstev

sklada.

Probanka d.d. jan minimalni donos v viSini 60% povptae letne obrestne mere na drzavne

vrednostne papirje z dospelostjio nad enim letomloMena politika vzajemnega

pokojninskega sklada Delta je sléde

* najmanj 60% premozenja sklada je v vrednostnihrpla@ fiksnim donosom. Nalozbe v
investicijske kupone vzajemnih skladov predstasljapjve& 40% premozenja sklada. V
dolzniskih vrednostnih papirjih je najmanj 60% obwe z boniteto, kot jo ima Republika
Slovenija, in najvé 40% obveznic z nizjo boniteto;

* nalozbe v vrednostne papirje z variabilnim donoswedstavljajo najwe 30% premozenja
sklada;

* naloZbe v batne depozite znasajo najv80% premozenja sklada;

e druge nalozbe (terjatve iz naslova posojil, nepéaeme in stvarne pravice, gotovina na
vpoglednih raunih in podobno) skupno ne smejo presegati 30% @tenja sklada.

5.4. Vzajemni pokojninski sklad Leon 2

Zavarovalnica Generali je ustanoviteljica vzajemapgkojninskega sklada Leon 2. Sklad je
bil ustanovljen aprila 2001, poslovati pa jéelamaja 2001.
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Maksimalni vstopni stroski pri individualnem pripto k skladu se ob&anajo v odstotku od
vplacanih premij in znasSajo 5% (Pokojninski¢maindividualnega prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja Odprtega VPS Leon 2, 26i0310). Pri kolektivnem pristopu k
vzajemnemu pokojninskemu skladu Leon 2 so ob upaBje dol@enih kriterijev mozni
dodatni popusti pri vstopnih in izstopnih stroSkiriteriji so Steviloc¢lanov, viSina premije,
nain pltila premije, kraj sklepanja, tehima priprava podatkov, tiam odlo¢anja o pristopu,
n&ain predstavitve in trzenja.

Tabela 2: Vstopni stroski glede na Stevilo vi&§aih delavcev

Stevilo delavcev Vstopni stroski

Do 50 delavcev 5,0%
Do 500 delavcev 4,0%
Do 1000 delavcev 3,0%
Nad 1000 delavce 2,5%

Vir. Pokojninski n&rt kolektivnega prostovoljnega dodatnega pokojnagsk zavarovanja
Odprtega vzajemnega pokojninskega sklada Leon(3,Zr. 11.

Maksimalni izstopni stroski se oldéaavajo v odstotku od odkupne vrednosti in sicer v
primeru smrti, rednega prenehanja, prenosa v dokgjpinski n&rt, izstopa ali odpovedi
znaSajo 1%. Provizija za upravljanje znasSa 1% peiverciste letne vrednosti sredstev do
31.12.2005 in 1,5% povpiee ciste letne vrednosti sredstev vzajemnega pokojemeask
sklada Leon 2 od 01.01.2006.

Druzba svojim¢lanom zagotavlja donosnost v viSini 60% povpee letne obrestne mere na
drzavne vrednostne papirje z dospelostjo nad estioml. Presezek nad zajganim donosom
zavarovalnica v celoti razdeli zavarovancem. Nago#bpolitika sklada Leon 2 bo dosezena s
sestavo portfelja nalozb, ki bo obsegala nalozbe v:

« vrednostne papirje z zaj&enim donosom, katerih izdajatelj je Republika Stojz drzava
podpisnica Sporazuma o0 Evropskem gospodarskem opupstirzava clanica OECD,
mednarodna finaima organizacija, Banka Slovenije (do 100% vredrnm&mozenja);

» obveznice oziroma druge dolzniske vrednostne papig katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev, in sicer 8% premozenja sklada, vendar v
vrednostne papirje istega izdajatelja do 5% premjazeklada;

» obveznice oziroma druge dolzniSke vrednostne papigf katerimi se ne trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev, do 1% aasli premoZenja v vrednostne papirje
istega izdajatelja;

« delnice ter investicijske kupone vzajemnih skladasvoje premozenje nalagajo izkijwo
z namenom razprsitve in omejitve tveganj in, ki ajorpo pravilih sklada imeti vekot
polovico nalozb v vrednostnih papirjih, ki ne dajerajandenega donosa (do 30%
premozenja sklada);
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* investicijske kupone vzajemnih skladov oziroma Vnae investicijskih druzb (do 40%
premozenja sklada);

* nepreménine in druge stvarne pravice na neprenmi do 30% premozenja, ptiemer
naloZzba v posamezno neprémno na sme presegati 10% premoZzenja;

* naloZbe v depozite pri banki do 30% premozenjadsklaendar pri posamezni banki nadjve
do 10% premozenja sklada;

e gotovino v blagajni oziroma na vpoglednem denarngmunu do 3% premozenja sklada.

5.5. Kapitalski vzajemni pokojninski sklad

Kapitalska druzba je ustanoviteljica Kapitalskegajgmnega pokojninskega sklada. Sklad je
bil ustanovljen marca 2001, poslovati pa jéetaprila 2001.

Vstopni stroski pri individualnem vstopu v pokojskn sklad znaSajo prva Stiri leta 6%
premije, po petem letu se zmanjSajo za 0,1% letnadbsezejo najnizjo vrednost 4% po
petindvajsetih letih. Vstopni stroski se razlikojgjlede na Stevilo letlanstva v skladu ter
glede na viSino vplala.

Tabela 3: Vstopni stroski glede na visino ika

ViSina dodatnega vptda Vstopni stroSki
500.000 — 999.999 SIT 4%
1.000.000 — 1.999.999 SIT 3%
2.000.000 — 3.999.999 SIT 2%
4.000.000 SIT in v& 1%

Vir: Pokojninski na&rt Kapitalskega vzajemnega pokojninskega skladainoividualno
zavarovanje, 2004, str. 8.

Vstopni stroski pri kolektivnem zavarovanju znaSagjve do 6% vpl&ane bruto premije.
Izstopni stroSki ob izrednem, rednem ter pri prémao® drugega izvajalca znasajo 1% od
zbranih sredstev na osebnengurau. Upravljavska provizija znasSa 1,3% povpe letne
vrednosti kritnega sklada.

Kapitalski vzajemni pokojninski sklad zagotavljandsnost v viSini 50% povptae letne
obrestne mere na drzavne vrednostne papirje z dstjpe nad enim letom. Nalozbena
politika sklada je (Pravila Kapitalskega vzajemnpgkojninskega sklada, 2004, str. 12):

e upravljavec sredstva sklada nalaga v trzne in netolzniSke in lastniSke vrednostne
papirje, pri cemer delez netrznih dolzniskih in lastniSkih vrestndh papirjev ne bo
presegal 10% vseh naloZbenih sredstev sklada;

e pri nalozbah sredstev v dolZzniSke vrednostne papdp najmanj 20% vseh sredstev
usmerjenih v obveznice, katerih izdajatel] je RdixabSlovenija ali Banka Slovenije;
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* najve& 40% je naloZeno v investicijske kupone vzajemnitadov, ki imajo vé kot
polovico nalozb v vrednostnih papirjih, ki prinadajpjan¢eni donos;

« skupne nalozbe v lastniSke vrednostne papirje wegticijske kupone, ki ne zagotavljajo
zajantenega donosa, ne bodo presegale 30% sredstev;sklada

» skupne nalozbe v vrednostne papirje istega izdgatekaterimi se trguje na organiziranih
trgih, ne presegajo 5% sredstev sklada;

* skupne nalozbe v vrednostne papirje istega izdgate katerimi se ne trguje na
organiziranih trgih vrednostnih papirjev, ne preged.% sredstev sklada, razen v primerih,
ko je izdajatelj Republika Slovenija ali Banka Stovje;

» nalozbe v obliki bainih depozitov znasSajo najge80% vseh sredstev sklada, pemer
depoziti v posamezno banko ne presegajo 10% skedste

Kapitalska druzba upravlja tudi Prvi pokojninskilaak Republike Slovenije (PPS), Sklad
obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanja (DDPZaprti vzajemni pokojninski
sklad za javne usluzbence (ZVPSJU).

Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije (PPS)

Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije jec¢émo premozenje, nastalo z zamenjavo
lastninskih certifikatov poobl&enih investicijskih druzb, ki se prenesejo na PPS.

Premozenje, ki je v celoti zagotovljeno s stranpi#ike Slovenije je sestavljeno iz treh

delov (Lavregic¢, 2002, str. 10):

» dodatno premoZenje, ki je bilo namenjeno zamergaviastniSke certifikate iz naslova
zamenjave delnic poobk&nih pokojninskih druzb (torej premoZenje, ki jemmajeno
pokritju privatizacijske luknje);

» dopolnilno premozZenje, ki je bilo namenjeno zamenga t.i. usluzbenske certifikate (torej
premozenje, ki je namenjeno pokrivanju drzavnedgajp

» dopolnilno premozenje, ki je bilo namenjeno poknijvavnaprejsnje 20% déwme olajSave.

Od 01.01.2003 dalje je Prvi pokojninski sklad zajmdjemni pokojninski sklad.

Sklad obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanjRepublike Slovenije (SODPZ)

SODPZ je bil ustanovljen in Zal delovati 1. januarja 2001. ZPIZ postopno ukigfatje
zavarovalne dobe s paianjem (benefikacijo) in uvaja obvezno dodatno pokgko
zavarovanje. Gre za zavarovanje za poklicno pokojniOsnovni cilij SODPZ je poleg
nadomestitve sedanjega sistema Stetja zavarovathe @ povéanjem, tudi oblikovati
moderno in sodobnim gospodarskim razmeram prilagoje@oklicno zavarovanje, ki
zavarovancem ponuja varnost in zanesljivost, dgddckam pa omogfa upokojevanje
starejSih delavcev, preden to omoégqgavni sistem pokojninskega zavarovanja. Sredstva
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zavarovanje vplaje delodajalec, drzava pa jéinza pravice, ki so dol@ne v pokojninskem
natrtu obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanja.

Zaprti vzajemni pokojninski sklad za javne usluzberce (ZVPSJU)

Namen ustanovitve sklada je zbiranje sredstev modkov javnih usluzbencev na njihovih
osebnih r&aunih in skozi njihovo upravljanje zagotovitev pre&i do dodatne starostne
pokojnine ali drugih pravic, doéenih s pokojninskim ri@tom.

19. januarja 2004 je upravljavec Zaprtega vzajeranggkojninskega sklada javnih
usluzbencev postala Kapitalska druzba, katera jaujpta zajardeni donos v viSini 50%
povpre&ne letne obrestne mere na drzavne vrednostne @apapspelostjo nad enim letom,
vstopne stroske 0,75% in se v desetih letih post@ppnizujejo po 0,025 odstotnetke do
0,5%, izstopnih stroSkov ni. Upravljavska provizpa znaSa 0,75% povgre Ciste letne
vrednosti sredstev sklada.

Tabela 4: Struktura nalozb Zaprtega vzajemnegajpimigkega sklada javnih usluzbencev na
dan 30.09.2005

Nalozbe sklada % vseh nalozk
Delnice 4,11
Obveznice 82,18
Kratkoroini vrednostni papirji 1,18
Potrdila o vlogi 0,75
Posojila in depoziti 8,50
Investicijski kuponi 2,87
Denar 0,17
Terjatve 0,24

Vir: Spletna stran Kapitalske druzbe, 2005.
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5.6. Vrednost enot premoZenjéista sedanja vrednost ter donosnost slovenskih VPS

Tabela 5: VEP, &tevilo endafSV ter trzni delez na dan 31.10.2005

Sklad VEP Stevilo enot CsVv Trzni delez (%)
Alll 166,26 6.536.056,37 1.086.684.732 1,3
VPS Banke

Koper 1.742,93] 1.480.539,93 2.580.471.242 3,2
LEON 2 1.479,8Q0 1.119.643,12 1.656.845.982 2,0
ZVPSJU 109,80 256.032.080,90 27.928.491.449 34,4
SODPZ 151,23 184.990.036,28 27.976.931.139 34,4
KVPS 154,34 124.875.843,43 19.273.037.973 23,7
DELTA 1.572,37 474.810,31 746.578.535 1,0
SKUPAJ 81.249.041.052 100,0

Vir: Finance-on.net, 2005; lasten iZum.

Podatki iz tabel nam pokazejo, da Zaprt vzajemrkopunski sklad javnih usluzbencev
previaduje po Stevilu enot premozenja v obtoku.vBigy ¢isto sedanjo vrednost sredstev pa
ima Sklad obveznega dodatnega pokojninskega zaamjavn sicer 27.976.931.139 SIT.
NajmanjSo skupno vrednost je imel VPS Delta, kajtigov delez je znaSal 1%. ZVPSJU,
SODPZ ter KVPS prevladujejo tako po Stevilu en@npozenja v obtoku, kakor tudi @csti
sedanji vrednosti sredstev. To je zanimivo predvsemdika, da z vsemi tremi skladi upravlja
Kapitalska druzba. Na dan 31.10.2005 je imel ZVP8&ajnizjo VEP sklada in sicer 109,08
SIT. Najvisjo VEP sklada pa je imel VPS Banke Koper

Tabela 6: Donosnosti slovenskih VPS (v %) oktolfia3?

Sklad 3-mesma | 6-mesta | 12 - mesma
Alll 0,9 2,5 4,3
VPS Banke Koper 1,1 2,1 51
Leon 2 15 2,4 5,4
ZVPSJU 1,2 2,3 5,7
SODPZ 1,0 2,1 4,6
Kvps 0,9 2,1 4,6
Delta 1,8 2,8 5,2

Vir: Finance-on. net, 2005.
Letne donosnosti se gibljejo med 4,3% in 5,7%, gio# pa med 2,1% in 2,8%. Glede na

podatke iz tabele lahko opazimo, da so razlike modaosti minimalne, saj so razlike v
strukturi njihovih nalozb zelo majhne.
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V naslednjem poglavju bom predstavila, kako detuj@okojninski skladi v sosednji
Republiki Hrvaski, njihov drugi steber, ki se nekolrazlikuje od naSega. Razlika je v tem,
da je njihov drugi steber obvezen, v Sloveniji pajostovoljen ter ga izvaja &¥é&vajalcev.
Obravnavam pokojninske sklade, kako se delijo, jkutahko ustanovi, pokojninsko druzbo,
ki z njimi upravlja, banko skrbnico, ki upravljgpsemozenjem pokojninskih skladov, kaksne
so omejitve pri trzenju skladov, njihove naloZzbe tenejitve pri nalozbah pokojninskih
skladov v Republiki Hrvaski.

6. POKOJNINSKI SKLADI V REPUBLIKI HRVASKI

Pokojninska reforma se je na HrvaSkenteta 1. januarja 1999 z uvedbo Zakona o
pokojninskem zavarovanju, ko je drzava z javnimesim pokojninskega zavarovanja
presla na t.i. meSani ali javno - zasebni sistem.

Tudi naSi sosedje poznajo tri-stebrni sistem (Zakopokojninskem zavarovanju, 1999, 1.

¢len):

* prvi steber - obvezno pokojninsko zavarovanje ndlgg medgeneracijske solidarnosti,
katerega izvajalec je Hrvaski zavod za pokojninskearovanje;

e drugi steber - obvezno pokojninsko zavarovanje tzaost na podlagi individualnega
kapitalskega v&evanja,

* tretji steber - prostovoljno pokojninsko zavarowana podlagi kapitalskega ¢awranja.

Od bruto plée zaposlenca se po novem hrvaskem zakonu 15% nekapwi steber, 5% pa
se vpl&uje v obvezni pokojninski sklad, ki si ga posamkzizbere sam. Vsi drzavljani
Republike Hrvaske lahko prostovoljno ¥ajejo v prostovolinem pokojninskem skladu.
Drzava bo vsakomur dodala 25% glede na zneselg kbgvplé&al. Da bi dosegli maksimalni
drzavni prispevek, ki znaSa letno 1250 ktlani prostovoljnega pokojninskega sklada morajo
letno pl&evati prispevke v visini 5000 kun.

V nadaljevanju se besedilo navezuje na Zakon o zbhkein prostovoljnih pokojninskih
skladih v Republiki Hrvaski, kateri je bil sprejétmaja 1999.

Pokojninski skladi se delijo na dva sklada in si@zr. - 36¢len):

» obvezni pokojninski sklad, v katerem s#ani zavarujejo na podlagi individualnega
kapitalskega va@evanja. Sklad je zasebno premozenje brez pravnenose, kateri se
oblikuje z namenom zbiranja denarnih sredstev agahja teh sredstev s ciljem poat
vrednost premoZenja sklada. Imeti mora 5088a00v po dveh letih ustanovitve;

» prostovoljni pokojninski sklad, v katerem se preosino zavarujejo osebe na podlagi
individualnega kapitalskega vavanja. Sklad je v lastniStvu svojiflanov. LastniSke
pravice so odvisne glede na vrednost sredstev ihavit) osebnih réunih. Imeti mora
najmanj 20@&lanov po dveh letih ustanovitve.
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Obvezni pokojninski sklad

Zavarovanci, ki so bili leta 2002 mlajSi od 40 ietso bili zavarovani v prvem stebru, so se
morali obvezno zavarovati v okviru obveznega pokgkega zavarovanja. Zavarovanci
starejSi od 40 let pa so se aanstvu odlgali prostovoljno ter si sklad izbrali sami.
Zavarovanec je lahkd&dan le enega sklada, v katerem ima le €nma

Hrvati ponujajo Se dodatno pokojnino iz obveznddada (47. — 48&len):

a)invalidsko pokojnino (v primeru invalidnosti obvezklad vsa kapitalizirana sredstva na
osebnem r&unu zavarovanca prenese na Hrvaski zavod za polsgmizavarovanje, kateri
tudi dolci invalidsko pokojnino);

b)pokojnino v primeru smrti zavarovanca (v tem priménajo pravico do pokojninéani
druzine, sredstva se spet prenesejo Hrvaskemu uawadpokojninsko zavarovanje, Ki
dolaci druzinsko pokojnino).

Clanstvo v skladu se prekinée zavarovanec krsi pravila sklada ter v trenutkm,clan
pridobi pravico do starostne oziroma prashe starostne pokojnine. Tedaj dvigne vlozena
sredstva in jih prenese na zavarovalnico. V temuties se mlanstvo v skladu prekine (46.
¢clen).

43. ¢len dola@a, da je zamenjava obveznega sklada v prvemilenstva brezpkna, vendar
to velja le za prvi prestop. V primeru izstopa rekjdsklad obréuna od celotnega zneska na
osebnem r&unu zavarovanca 0,8% po prvem létanstva, 0,4% v drugem letu ter 0,2% v
tretjiem letuclanstva.

V kolikor je dejanski donos sklada manjSi od zajanega, razliko pokrijejo z rezervanig
pa to ne zadostuje, pa iz osnovnega kapitala wivi%)% osnovnega kapitala pokojninske
druzbe, ostalo pa pokrije drzavni préua.

Prostovoljni pokojninski skladi

Prostovoljni pokojninski sklad lahko ustanovi pakioska zavarovalna druzba, prostovoljna
pokojninska druzba ali pokrovitelj pokojninskegdasla. Sklad je lahko odprt, v katerem
lahko sodeluje katerikoli polnoletgdlan s prebivali&m v Republiki Hrvaski, ali zaprt, ki je
osnovan za potrebe déknih delojemalcev, sindikata ter samostojnin podkety. Najnizji
osnovni kapital ne sme biti nizji od 15 milijonourk

Clanstvo v skladu se vzpostavi z odpiranjem osebnagma v prostovoljnem pokojninskem
skladu. Oseba je lahktan enega ali wepokojninskih skladov, vendar 25% prispevek, ki ga
vsakomur doda drzava, glede na znesek, ki gaaplaridobi samo v enem skladu. Visino
zneska, ki ga vptaje v sklad, zavarovanec dod sam. Pokojnina ni vnaprej doéma,
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ampak je odvisna od viSine vpenih prispevkov ter donosnosti nalozb, v katereb#io
prispevki nalozeni.

6.1. NaloZbe pokojninskega sklada

Osnovni cilj pokojninskega véevanja je oblikovati sredstva, ki bodo z razmeranzkim

tveganjem omogola osnovo za prihodke v starosti. Zaradi tega sedpisana ngla

investiranja (varnost in razhost vlaganj nalozb, vzdrZzevanje ustrezne likvidindot tudi

omejitve vrste nalozb, v katera lahko pokojninditad investira, ter naju§ obseg vlagan; v
posamezno vrsto nalozbe.

Premozenje pokojninskega sklada se lahko vlagalediaje nalozbe (6@len):

kratkorane zapise in druge kratkamoe dolzniSke vrednostne papirje, izdane s strani
Republike Hrvaske in Hrvaske narodne banke, tetk@recne bawne depozite in repo
posle;

dolgorane obveznice in druge dolzniSke vrednostne papizgane s strani Republike
HrvaSke in Hrvaske narodne banke;

dolgorane obveznice in druge dolzniSke vrednostne papigdane s strani lokalne
samouprave;

dolgorane obveznice ter obveznice, izdane s strani dehmigkuzb, registriranih v
Republiki Hrvaski, ter s katerimi se trguje na bprz

dolgorane obveznice, s katerimi se trguje na organizirariegm kapitala v drzavah
OECD;

dolgorane obveznice ali druge dolg@re dolzniSke vrednostne papirje, izdane s strani
tujin nedrzavnih subjektov, s katerimi se trgujeamganiziranem trgu kapitala v drzavah
¢lanicah OECD;

domae in tuje odprte investicijske sklade ti skladi vlagajo v vrednostne papirje, katerih
izdajatelji so registrirani v Hrvaski ali drzastanici OECD;

delnice ter investicijske sklad€e skladi vlagajo v vrednostne papirje drzalanice
OECD.

Posamezne nalozbe pokojninskega sklada s@elodo(Bakt, 2001, str. 5):

najvee 5% premozenja sklada v kratkéone dolzniSke vrednostne papirje, izdane s strani
Republike Hrvaske in Hrvaske narodne banke;
najve do 30% premozenja sklada v dolgéme obveznice in druge dolzniSke vrednostne
papirje, izdane s strani lokalne samouprave;
najve& do 30% premozenja sklada v korporacijske dolgoeo dolzniSke vrednostne
papirje, izdane od delniskih druzb, registriraniRepubliki Hrvaski;
najve do 30% premozenja v delnice, izdane od delniSkilzlo registriranih v Republiki
Hrvaski;
najvet do 15% premozenja sklada v tujino.
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Premozenje sklada ne sme biti nalozeno v {l&n):

e materialno premoZenje, s katerim se ne trguje wg@aroziranih trgih,¢éigar vrednosti ne
moremo doleiti (umetniSka dela, motorna vozila);

 delnice, obveznice in ostale vrednostne papirjenekikotirajo na borzi ali se z njimi ne
trguje na organiziranih trgih kapitala;

* nepremnine;

» delnice ter obveznice, izdane s strani kateregad@inicarja pokojninske druzbe, banke
skrbnice pokojninskega sklada in oseb, povezamiimna.

6.2. Pokojninska druzba

Pokojninskim skladom, tako obveznim kot prostoviotjn upravlja pokojninska druzba.
Premozenje pokojninskega sklada mora bitefo od premozenja pokojninske druzbe.

Pokojninska druzba je lahko registrirana kot démiglruzba ali kot druzba z omejeno
odgovornostjo. Pokojninska druzba registrirana delniska druzba lahko izda le imenske
delnice, ki pa se ne morejo spremeniti v delniceprinosnika (4.¢len). Najnizji osnovni
kapital obvezne pokojninske druzbe je 40 milijorkan, prostovoljne pa znaSa 15 milijonov
kun. Ustanovitelji pokojninske druzbe morajo od Agge za nadzor pokojninskih skladov in
zavarovanja dobiti dovoljenje za oblikovanje pokiogke druzbe. Po vpidu temeljnega
kapitala in vpisa v sodni register, pokojninskazian mora od Agencije dobiti dovoljenje za
delo.

6.2.1. Financiranje pokojninske druzbe

Z namenom, da pokrije svoje stroSke delovanja, pakeka druzba opravi to na slege
naine:

* odbije lahko do 1,2% vptd,

» odbije do 1,2% letno od skupnega imetja pokojnindkezbe iz prejSnjega leta. Za vsako

anee

» ob izstopu iz pokojninske druzbe je treba’ptadelez, kar velja za prva tri leta.

6.2.2. Banka skrbnica

Pokojninska druzba mora za upravljanje premoZemjkojpinskega sklada izbrati banko
skrbnico. Njene naloge so skrb za premoZenje paokslfpga sklada na posebnenturau,
ugotavljanje vrednosti premozZenja sklada, obaefe Agencije in pokojninske druzbe,
obveg&anje javnosti o vrednosti olatanske enote in o izptdu dividend. Obve&ati mora tudi
o letnih skup&nah delnéarjev ter skrbeti za ostale storitve, za kateredsgovori s
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pokojninsko druzbo. PremoZenje pokojninskega skhaodi banka skrbnica in mora biti

loceno od njenega lastnega premozenja. Pri zamengwkeb skrbnice mora pokojninska
druzba pridobiti dovoljenje Agencije. BivSa bankalsica mora premoZzenje sklada ter vso
dokumentacijo v roku 30 dni predati novi banki. Agga ukaze zamenjavo banke tudi v
primeru, ¢e slabo gospodari s premozenjem pokojninskega @&klBé&nka mora vestno

gospodariti s premozenjem sklada. Pri tem je delgdaila v znesku, ki pa ne sme biti viS;ji

od 0,1% letno od celotnega imetja pokojninske deuzb

6.2.3. Por&anje pokojninske druzbe

Pokojninska druzba mora vsako leto do 31. marcatizarospekt z informacijami do 31.
decembra prejSnjega leta. Prospekt vsebuje podagekojninskem skladu (njegovo ime,
datum ustanovitve, @@ obratunavanja pl&l pokojninski druzbi ter banki skrbnici, portfelj
sklada), pokojninski druzbi (imena in dolZzno&tnov uprave in nadzornega odbora, viSino
osnovnega kapitala, imena in naslove derjev, podatke o revizorju, letna finara porgila

in strategijo nalozb) in banki skrbnici.

Agenciji pa mora posredovati informacije o letmédtni uspesnosti, podatke o prodaji in
pridobitvi premoZenja pokojninskega sklada, o denih, o pl&ilih banki skrbnici, o¢lanih
uprave in nadzornega odbora (88. —@én).

6.2.4. Nadzor nad poslovanjem pokojninskih druzb

Agencija nadzoruje poslovanje pokojninskih druzlpokojninskih skladov. Njena osnovna
naloga je &ititi interese ¢lanov pokojninskih skladov in udeleZzencev v prostmih
pokojninskih nartih. Agencija pokojninski druzbi lahko vzame avracijo ali celo
dovoljenje za delo. Nadzoruje finamo poslovanje pokojninske druzbe, naloZzbe druzbe,
skupaj s Hrvasko narodno banko nalozbe v tujingtqpek registracij&lanov obveznega
pokojninskega sklada, prehathna iz enega v drugi obvezni sklad. Hkrati sknnditza
prenos sredstev zdana zavarovanca nacta zavarovalnice, ki jo izbere zavarovanec sam.

Agencija brez omejitev pregleduje poslovne knjigedokumentacijo pokojninske druzbe ter
osrednjega registra zavarovancev. Pokojninska drumbra v predvidenem roku odpraviti
nepravilnosti, katere je ugotovila Agencija, ter gredloziti por@ilo o dokazu, da so
nepravilnosti popravljene.

Agencijo predstavlja in zastopa ravnatelj, ki hkiadgovarja za njeno delo in obveznosti.

Ravnatel] ne sme sprejeti podkupnine, polozaj, ghteo kot upravljavec sredstev
dolocenega sklada ter imeti delnic v pokojninski druglbbanki skrbnici.
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6.2.5. Odvzem dovoljenja pokojninski druzbi za opraljanje dejavnosti kapitalskega
zavarovanja

Agencija vzame dovoljenje za delo pokojninski diyZb ugotovi, da so ustanovitelji druzbe,
¢lani uprave in nadzornega sveta neprimerne oseloprzaljanje te dejavnosti, ter da krsijo
zakone. To se zgodi tudi v primerte se Stevilatlanov pokojninskega sklada zmanjSa pod
tistega, doléenega v zakonu in to trajadvkot 6 mesecev (3Zlen).

Na Hrvaskem Agencija sprva druzbo opozori in jiedejoznost, da popravi svoje napake.
Tega ne stori¢e meni, da bi to Skodilo interesoffanov sklada. O odvzemu dovoljenja za
delo mora Agencija obvestiti pokojninsko druzbamsrednji register zavarovancev. Agencija
v tem primeru prevzame upravljanje pokojninskegkadk V roku treh dni, ko postane
odvzem dovoljenja pravonden, izda javni razpis za upravljanje te pokojningkezbe.
Merila za izbor najustreznejSega doldgencija. V obdobju leta drilani prevzetega sklada
lahko pristopijo k drugemu pokojninskemu skladukaa ne pl&ajo nobenih stroskoe se
na razpis ne odzove nobena druzba, se zavarovamecicgll@ijo za drugi pokojninski sklad
(33.¢len).

6.3. Trzenje pokojninskih skladov

Pokojninska druzba ne sme nikomur ponujati podkupmziaclanstvo v dolden sklad, ali da
ostane njego¥lan. Pokojninska druzba, z njo povezane osebe tiaigepaposleni v njej ne
smejo dajati izjav, propagandni material, kateridiiko ustvarili nap&gno mnenje o druzbi.
Hkrati ne smejo izrazati trditve, dajati izjav gredvidevanj, ki se nanaSajo na be&ao
vlaganja sklada, razen v primetig je izjava potrjena s strani Agencije. Pokojnindkazba,

ki preko svojega zaposlenega, predstavnika, againta njo povezane osebe, pregovori
drzavljana, da prekie ¢lanstvo v katerem drugem skladu, ali da postana &égn, mora
dokazati, da so ravnali v korist drzavljana (64.7-clen).

V Sloveniji ne veljajo nobene omejitve glede trazeppkojninskih skladov.

7. SKLEP

Sistem pokojninskega in invalidskega zavarovanjadekonca 80-ih let drsel v vse &e
financne teZzave, zato je bila nujno potrebna pokojningkarma, ki je nastopila v veljavo 1.
januarja 2000. Reforma je zastavljena tako, da jpok@ iz prvega stebra zadesSle za
osnovno socialno varnost, za ostali del pokojnkidjo omoga@ala kakovostnejSe Zivljenje,
pa lahko poskrbimo s prostovoljnim dodatnim pokagkim zavarovanjem.

Eden izmed izvajalcev prostovoljnega pokojninskegaarovanja v Republiki Sloveniji je
tudi vzajemni pokojninski sklad, ki se lahko oblwkot zaprti ali odprti. VPS mora voditi
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uspesno nalozbeno politiko, ker je to natnedino sredstvo in garancija, ki naj bi zagotovila
plemenitenje vloZzenih sredstev. Zbrana sredstvgaytapredvsem v delnice, obveznice ter
drzave. Na voljo imajo drzave podpisnice Sporazuntavropskem gospodarskem prostoru
ter drzaveclanice OECD. Nalozbe v obliki gotovine v blagajni v depozite predstavljajo
man;jSi delez nalozb.

Velika prednost vaevanja v VPS pa je pridobitev danh olajSav. Delodajalci so upraeni
do pridobitve danih olajSav pri plailu davka od dolika, zavarovanci pa so uprégni do
ZniZanja osnove za dohodnino.

V Sloveniji deluje pet vzajemnih pokojninskih sktad Abanke, Banke Koper, zavarovalnice
Generali, Kapitalske druzbe in Probanke. Med setdokonkurirajo z vstopnimi stroski,
upravljavsko provizijo, izstopnimi stroski in dommsstjo. Med VPS je en zaprt sklad, ki ga je
ustanovila drzava, v katerega so vk§ui javni usluzbenci. Upravlja ga Kapitalska druz¥da
vseh VPS, vkljdno z Zaprtim vzajemnim pokojninskim skladom za mwsluzbence, je bilo
konec decembra 2004 vkfenih 201.580¢lanov. V prostovoljno dodatno pokojninsko
zavarovanje je bilo vkligenih 389.44%lanov, kar pomeni, da so konec leta 2004 vzajemni
pokojninski skladi dosegali kar 52% trzni delez.

Vsi skladi ustvarjajo viSjo donosnost kot je presdpia z zakonom. Skladi zagotavljajo
donosnost v visSini 50% (nekateri celo 60%) povpee lethe obrestne mere na drzavne
vrednostne papirje z dospelostjo nad enim letomd Midadi so majhna odstopanja glede
letne in polletne donosnosti, saj imajo struktuatonb podobno.

Republika HrvaSka ima tako kot Slovenija tri-stetsistem pokojninskega zavarovanja s to
razliko, da je drugi steber pri Hrvatih obvezenzit@ med drzavama je v tem, da je drugi
steber v Sloveniji delezen davh olajSav, kar pri njih ne velja. Pokojninska Zia je tista, ki
izvaja kapitalsko zavarovanje. Pri nas imamd &vajalcev in sicer: pokojninsko druzbo,
vzajemni pokojninski sklad ter zavarovalnico.
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