LETNO POROCILO 2016

POKOJNINSKIH KRITNIH SKLADOV

Adriatic Slovenica d.d.



Letno porocilo

2016




Letno porocilo

2016

VSEBINA
1. LETNO POROCILO SKUPINE KRITNIH SKLADOV........coesmmmrrresssssmsnmsssssssssssssssssssssssssssnessesss 6
A. POSLOVNO POROCILO SKUPINE KRITNIH SKLADOV..........c.coovruiminrnessssmsmsssssssssssssssssssssssssssasnns 6
11 PREDSTAVITEV SKUPINE KRITNIH SKLADOV .....ccoemsmmmnresssssmnsnmmssssssssssssssssssssssssssnsssssssssses 6
1.2 OBVESCANJE IN INFORMIRANJE CLANOV ........cossmmrresrmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnes 7
1.3  PRENOSI SREDSTEV MED KRITNIMI SKLADI IZ SKUPINE KRITNIH SKLADOV ................. 8
1.4  STROSKI UPRAVLJANJA IN POSLOVANJA SKUPINE KRITNIH SKLADOV ......cosmmmmrreersenes 8
1.5 SKUPNA IZPOSTAVLJENOST POSAMEZNIM OZIROMA DOLOCENIM OSEBAM ............. 10
B. ZBIRNI RACUNOVODSKI IZKAZI SKUPINE KRITNIH SKLADOV.............oocerummmnnsssssssssssssssssssssns 12
1.6 RACUNOVODSKI IZKAZL.........ooemerreesesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasnes 12
1.7 POJASNILA K ZBIRNI BILANCI STANJA SKUPINE KRITNIH SKLADOV .............cooesssmennee 13
1.8  POJASNILA K ZBIRNEMU IZKAZU POSLOVNEGA IZIDA SKUPINE KRITNIH
SKLADOV ......coovvereesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnnes 16
1.9  IZJAVA O ODGOVORNOSTI UPRAVE UPRAVLJAVCA..........ccoommmmmmsnssssssssssssssssssssssssssesss 18
110 MNENJE ODBORA SKUPINE KRITNIH SKLADOV ........cosmerreersesmnsesssssssssssssssssssssssssssssasnes 19
111 REVIZORJEVO MNENJE .....vevttvessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 20
2. LETNO POROCILO KS »POKOJNINSKO VARCEVANJE AS DRZNI DO 50« .........cccesmennc 26
A. | POSLOVNO POROCILO KRITNEGA SKLADA ZA LETO 2016.........coeveverererrerecrsesesesseesssesesssnnnes 26
21 POSLOVANJE KRITNEGA SKLADA.......ccesmmmmnrressssmmssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 26
2.2 I1ZBRANI RACUNOVODSKI IN FINANCNI KAZALNIKI POSLOVANJA .....oveevereneessesns 39
B. | RACUNOVODSKI IZKAZI KRITNEGA SKLADA AS DRZNI DO 50.........ccoeueverrenerncncrersessssesesenn 40
2.3 RACUNOVODSKIIZKAZL......oerreerreessesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssees 40
2.4  TEMELJI ZA PRIPRAVO RACUNOVODSKIH IZKAZOV KRITNEGA SKLADA.............ccoee... 43
2.5 POUASNILA K IZKAZOM ........ccoesmmnnreesssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 51
2.6 POJASNILA K BILANCI STANJA KRITNEGA SKLADA .......coomereeermmnsssssssessssssssssssssssssnenees 56
2.7 POJASNILA K IZKAZU POSLOVNEGA IZIDA KRITNEGA SKLADA .........oovcovmrmmmnnnsssssenns 59
2.8  REZULTAT POSLOVANJA S SREDSTVI CLANOV KS IN PRIPIS DOBICKA............ccoeree. 60
2.9  DOGODKI PO DATUMU BILANCE STANUA......cesmmrecetmmnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssees 60
210 I1ZJAVA O ODGOVORNOSTI UPRAVE UPRAVLJAVCA........ccoommrverremmsssssmssssssssassesssssssssnees 61
2.11  MNENJE ODBORA SKUPINE KRITNIH SKLADOV ......covveermmnnesssssssssssssssssssssssssssssssssnenees 62
212 REVIZORJEVO MNENUJE ......ossmrrestensnssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsees 63
3. LETNO POROCILO KS »POKOJNINSKO VARCEVANJE AS UMIRJENI MED 50 DO 60« .. 68
A. [l POSLOVNO POROCILO KRITNEGA SKLADA ZA LETO 2016.........c.c0ceeurermrernrnrernnnsassssssssannns 68
3.1 POROCILO O POSLOVANUU .....cevveesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasses 68
3.2 1ZBRANI RACUNOVODSKI IN FINANCNI KAZALNIKI POSLOVANJA ......oosmmevervesrnnsessannes 81
B. Il RACUNOVODSKI IZKAZI KRITNEGA SKLADA AS UMIRJENI MED 50 DO 60...............coevnnenee. 82
3.3 RACUNOVODSKI IZKAZL.........cooosmsmmnreessssmsssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 82



Letno porocilo

2016

34  TEMELJI ZA PRIPRAVO RACUNOVODSKIH IZKAZOV KRITNEGA SKLADA...................... 85
3.5  POJASNILA KIZKAZOM .......cocovimmimmmmismsmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 94
3.6 POJASNILA K BILANCI STANJA KRITNEGA SKLADA ........coommnmssssssssssssssnns 99
3.7 POJASNILA K IZKAZU POSLOVNEGA IZIDA KRITNEGA SKLADA ..........ccouunmunmmnirisanes 102
3.8 REZULTAT POSLOVANJA S SREDSTVI CLANOV KS IN PRIPIS DOBICKA...................... 103
3.9 DOGODKI PO DATUMU BILANCE STANJA.......coocimmssssssssssssssssssssssssssssens 104
3.10 1ZJAVA O ODGOVORNOSTI UPRAVE UPRAVLJAVCA..........conmmmmmmmnssssssssanes 105
3.11  MNENJE ODBORA SKUPINE KRITNIH SKLADOV ... 106
312 REVIZORJEVO MNENUJE .........coviriirmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 107
4, LETNO POROCILO KS »POKOJNINSKO VARCEVANJE AS ZAJAMCENI OD 60« .......... 112
A. 1l POSLOVNO POROCILO KRITNEGA SKLADA ZA LETO 2016.........cccerrvrerrrererrerssnnsesessesssnnns 112
4.1 POROCILO O POSLOVANJU ....coooummmmmmmmnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 112
4.2  1ZBRANIRACUNOVODSKI IN FINANCNI KAZALNIKI POSLOVANJA ......cossssrrrernernrrrnnees 125
B. Il RACUNOVODSKI IZKAZI KRITNEGA SKLADA AS ZAJAMCENI OD 60...........cccoovuiuerrerernnnns 126
4.3 RACUNOVODSKIIZKAZL..........coummmmmmmsmseeessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssess 126
44 TEMELJI ZA PRIPRAVO RACUNOVODSKIH IZKAZOV KRITNEGA SKLADA................... 128
4.5 POJASNILA KIZKAZOM ........ovirmirmmnismsmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssans 138
4.6 POJASNILA K BILANCI STANJA KRITNEGA SKLADA ........oosmmrmnrnisrmsssssmssssssssssssss 143
4.7 POJASNILA K IZKAZU POSLOVNEGA IZIDA KRITNEGA SKLADA .........ccconmmmimnmsrasninns 147
48 REZULTAT POSLOVANJA S SREDSTVI CLANOV KS IN PRIPIS DOBICKA...................... 148
49 DOGODKI PO DATUMU BILANCE STANJA........ccoimmmmmmmmsssssssssssssssssssssssssssssans 148
410 I1ZJAVA O ODGOVORNOSTI UPRAVE UPRAVLJAVCA..........cooimmrinmrnisrmnssssssssssssssssssens 149
411 MNENJE ODBORA SKUPINE KRITNIH SKLADOV ........cocosmimrmnmnmsrmsssssmsssssssssssssssssssssns 150
412 REVIZORJEVO MNENUJE ... sssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssans 151
C. PRILOGA K LETNEMU POROCILU KRITNIH SKLADOV POKOJNINSKO VARCEVANJE AS........ 154



"4 -y 7
- Skupina kritnih skladov a

LETNO POROCILO 2016

SKUPINE KRITNIH SKLADOV,

ki izvajajo nalozbeno politiko zivljenjskega cikla



Letno porocilo
2016 Skupina kritnih skladov




- Letno porocilo
A Skupina kritnih skladov

1. LETNO POROCILO SKUPINE KRITNIH SKLADOV

A. POSLOVNO POROCILO SKUPINE KRITNIH SKLADOV

Skupina kritnih skladov Pokojninsko varCevanje AS je oblikovana na podlagi zakonodaje Republike Slovenije, ki ureja
podroCje dodatnega pokojninskega zavarovanja (PDPZ) in zagotavlja finanéno optimizacijo varéevanja za dodatno
pokojnino ter prinada pomembne davéne ugodnosti tako zaposlenim kot delodajalcem. Z optimalnim dodatnim
individualnim vplacilom v Pokojninsko varéevanje AS si lahko varéevalec zniza davéno osnovo in tako v celoti izkoristi
dodatno davéno olajSavo, ki mu pripada po zakonu. Delodajalcu se za vplacila, ki jih plaCuje v korist varCevalca, prizna
davéna olajSava pri davku od dobicka pravnih oseb in pri davku od dohodkov iz dejavnosti za leto, v katerem so bile
vplaCane premije.

Skupina kritnih skladov Pokojninsko var¢evanje AS je izvajalec dveh pokojninskih naértov, in sicer:

Pokojninski naért Pokojninsko var¢evanje AS - individualno
Pokojninski nacrt Pokojninsko var¢evanje AS - kolektivno.

Skupino kritnih skladov Pokojninsko var€evanje AS sestavljajo trije kritni skladi, ki so oblikovani kot loéeno premozenie in
jih upravljavec upravija v skladu s pravili skrbnega in varnega poslovanja, izklju¢no v korist njihovih ¢lanov, z namenom
pridobitve pravic iz dodatnega pokojninskega var€evanja. Skupina kritnih skladov Pokojninsko varéevanje AS ni pravna
oseba.

Imena posameznih kritnih skladov iz skupine kritnih skladov

PremoZenije €lanov se, v okviru skupine kritnih skladov glede na ciljno starostno skupino, opredeljeno za posamezni kritni
sklad, razvr§&a v tri kritne sklade:

kritni sklad Pokojninsko varéevanje AS Drzni do 50, namenjen osebam do 50. leta starosti,
kritni sklad Pokojninsko varéevanje AS Umirjeni med 50 do 60, namenjen osebam med 50. in 60. letom,
kritni sklad Pokojninsko varéevanje AS Zajaméeni od 60, namenjen osebam starejSim od 60 let.

Upravljavec skupine kritnih skladov

Zavarovalnica je z dnem 01.02.2016 prenesla storitve upravljanja premozenja kritnega sklada na:

Firma: KD Skladi, druzba za upravljanje, d.0.0.
Skraj$ana firma: KD Skladi d.o.o.
Sedez: Dunajska cesta 63, 1000 Ljubljana

Maticna Stevilka: 5834457
Davéna Stevilka: 56687036

Skrbnik skupine kritnih skladov

Opravljanje skrbniskih storitev se je z dnem 01.04.2016 preneslo z Banke Koper d.d. na:

Firma: Abanka Vipa d.d.
SedeZ: Slovenska cesta 58, 1000 Ljubljana

Banka Slovenije je Abanki Vipa d.d. izdala dovoljenje za opravljanje skrbniskih storitev za investicijske sklade z oznako 2/7
dne 18.9.2003.
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Agencija za trg vrednostnih papirjev je izdala dovoljenje za sklenitev pogodbe o opravljanju skrbniskih storitev za skupino
kritnih skladov dne 16.4.2015.

Odbor skupine kritnih skladov

Uprava Adriatica Slovenice zavarovalne druzbe d.d. je dne 20.07.2016 imenovala odbor skupine kritnih skladov v slede€i
sestavi:

| Ime in primek |
1. Gregor Wolf, €lan

2. Rok Hladnik, predsednik

3. Mojca Vergan Stirn, namestnica predsednika

4. Sre¢ko Frangez, ¢lan

5. Tjasa Skerli¢, ¢lan

Odbor je strokovni organ, ki ga sestavja pet Clanov, od tega trije predstavniki varcevalcev in dva predstavnika delodajalcev,
ki financirajo pokojninski nacrt. Clani odbora delujejo neodvisno in z zavarovalnico niso povezani na nacin, ki bi lahko vodil
v konflikt interesov.

Odbor spremlja poslovanje skupine kritnih skladov ter nadzoruje delo upravljavca skupine kritnih skladov.

V ta namen ima naslednje pristojnosti:

- daje mnenje k letnemu porodilu skupine kritnih skladov;

- daje mnenje k spremembam pravil upravljanja skupine kritnih skladov, razen v primeru obveznih uskladitev z
zakonodajnimi spremembami;

- daje mnenje k spremembam izjave o naloZbeni politiki v delu, ki se nanaSa na strateSko porazdelitev sredstev
glede na vrsto in trajanje obveznosti skupine kritnih skladov;

- predlaga spremembe stroSkov in provizije za upravijanje, preverja uspesnost poslovanja glede na dosezeno
donosnost in glede na doseZeno donosnost v primerjavi z drugimi izvajalci;

- daje mnenje k poroCilom upravljavca skupine kritnih skladov o tveganjih, katerim je skupina kritnih skladov
izpostavljena;

- obravnava nacin in pravilnost obvescanja delodajalcev in Clanov kolektivnega pokojninskega nacrta;
- obravnava porocilo o pritoZbah v zvezi z delovanjem skupine kritnih skladov.

V' primeru ugotovitve nepravilnosti pri poslovanju skupine kritninh skladov odbor od upravijavca zahteva odpravo
nepravilnosti v primernem roku in zahteva poro€ilo o odpravi ugotovljenih nepravilnosti.

Ce upravljavec ne odpravi nepravilnosti pri poslovanju v postavijenem roku ali v postavljenem roku ne ukrepa ustrezno ali
ne pripravi poroCila o odpravi ugotovljenih nepravilnosti, odbor o ugotovljenih nepravilnostih ali 0 neustreznem ukrepanju
obvesti nadzorni organ upravljavca ter Agencijo za zavarovalni nadzor.

1.2 OBVESCANJE IN INFORMIRANJE CLANOV
Zavarovalnica omogoca €lanu elektronski vpogled v vrednost premoZenja in vplacila na osebnem pokojninskem raéunu na

osebnem portalu, dostopnem prek spletne strani zavarovalnice (www.as.si). Zavarovalnica najkasneje do 31. januarja
tekoCega leta vsako leto po stanju na dan 31. decembra prejSnjega leta na osebnem portalu objavi potrdilo o stanju na
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osebnem pokojninskem racunu ¢lana in podatek o vseh vplacilih v skupino kritnih skladov v preteklem letu, oboje lo¢eno po
varéevalnih racunih za vplacila delodajalca in za individualna vpladila s strani ¢lana. Na zahtevo ¢lana zavarovalnica izda
tudi pisno potrdilo o vrednosti premoZenja. Zavarovalnica na svoji spletni strani objavlja vse zakonsko predpisane podatke
in dokumente o poslovanju kritnih skladov.

Na zahtevo ¢lana zavarovalnica najkasneje v 15 dneh po prejemu pisne zahteve brezplaéno poda informacije o:

pravicah v primeru prenehanja zaposlitve pri delodajalcu, ki financira pokojninski naért, in moznostih prenosa
premozenja v drug pokojninski sklad;

pravicah iz naslova varevanja in moznostih izplacila ob rednem prenehanju varéevanja;

pravicah glede prenosa premozenja med kritnimi skladi zavarovalnice;

pravicah glede prenosa premozenja v pokojninske sklade drugega upravljavca.

Zavarovalnica ¢lanu na njegovo zahtevo izro€i brezplacni izvod pokojninskega nacrta, v katerega je vkljucen, ki ga izvaja
skupina kritnih skladov, pravila upravljanja skupine kritnih skladov, obvestila o0 vseh spremembah pravil upravljanja skupine
kritnih skladov v preteklem letu, izjave o nalozbeni politiki skupine kritnih skladov, letnega porocila skupine kritnih skladov
ter dokumenta oziroma dokumentov, ki vsebujejo informacije o moznostih izbire med posameznimi kritnimi skladi z
razli€nimi nalozbenimi politikami, izpostavljenosti tveganju, celotnih stroSkov poslovanja posameznih kritnih skladov ter
vrstah in strukturi nalozb posameznih kritnih skladov.

1.3  PRENOSI SREDSTEV MED KRITNIMI SKLADI I1Z SKUPINE KRITNIH SKLADOV

Ko ¢lan doseze starost, na podlagi katere se uvrd¢a v starostno skupino z manj tvegano nalozbeno politiko od naloZbene
politike, ustrezne njegovi starosti v skladu z nalozbeno politiko zivljenjskega cikla (doseze mejno starost), zavarovalnica
prenese denarna sredstva, brez dodatnih stroSkov za ¢lana, iz pripadajoCega kritnega sklada v kritni sklad, namenjen
ustrezni visji starostni skupini v roku treh let. To izvede v najbolj ugodnem trenutku za ¢lana. Zavarovalnica v kritni sklad, v
katerega se Clan uvrdCa v starostno skupino na podlagi svoje starosti, ne prenese tistih sredstev, ki so Ze nalozena v
kritnem skladu, ki je namenjen visji starostni skupini (ne prena$ajo se sredstva, ki so ze nalozena v kritnem skladu z man;
tvegano nalozbeno politiko).

Prenos sredstev v nov kritni sklad izvrSi zavarovalnica najkasneje v treh letih od prvega naslednjega obracunskega dne po
dnevu, ko ¢lan dopolni mejno starost kritnega sklada. Zavarovalnica izvrsi prenos sredstev v enkratnem znesku in brez
stroSkov za Clana, pri ¢emer pri odloCitvi za prenos zasleduje cilj najvecje ekonomske koristi za ¢lana, tako z vidika
donosnosti kot tveganja. Ob izpolnitvi starostnega pogoja in nato enkrat na mesec vse do opravijenega prenosa
zavarovalnica preveri korist prenosa za ¢&lana. Pri vsakrSni presoji o prenosu sredstev zavarovalnica uposteva izkljuéno
pretekle tehni¢ne indikatorje gibanja svetovnega delniskega indeksa MSCI AS World index.

Zavarovalnica obvesti ¢lana o prenosu sredstev na osebnem portalu, dostopnem prek spletne strani zavarovalnice,
najkasneje v roku 30 dni po izvedeni spremembi. Zavarovalnica vsa vplacila v dobro ¢lana, prejeta od dne, ko dopolni
mejno starost kritnega sklada, razporeja v kritni sklad, namenjen ustrezni vi§ji starostni skupini, v katero se ¢lan po novem
uvrscéa.

Clan lahko v skladu z dologili pokojninskega nadrta enkrat letno brezpladno zahteva, da se sredstva iz obstojedega kritnega
sklada skupine kritnih skladov prenesejo v drug kritni sklad iz te skupine, za katerega je znacilna enaka ali manj tvegana
nalozbena politika od tiste, ki ustreza starostni skupini ¢lana. Clan pa ne more zahtevati prenosa sredstev, ki mu jih je
financiral delodajalec, iz pokojninskega nacrta kolektivnega varcevanja v pokojninski nacrt individualnega var¢evanja.

1.4  STROSKI UPRAVLJANJA IN POSLOVANJA SKUPINE KRITNIH SKLADOV

StroSki upravljanja in poslovanja skupine kritnih skladov so vsi stroski, ki nastanejo v zvezi z opravljanjem storitev
upravljanja skupine kritnih skladov in skrbniskih storitev ter se lahko poravnajo iz sredstev kritnih skladov.



Letno porocilo
2016 Skupina kritnih skladov

Provizija za upravljanje

Provizija za upravljanije, ki jo prejema upravljavec, je dolo¢ena v odstotku od povprecne letne Ciste vrednosti sredstev (v
nadaljevanju skraj$ano CVS) posameznega kritnega sklada v okviru skupine kritnih skladov. Povprecna letna CVS kritnega
sklada na zadnji obradunski dan v koledarskem letu se izraduna kot aritmetiéna sredina CVS kritnega sklada na
obradunske dneve v tekocem letu. Provizija za upravljanje se izplacuje mesecno, in sicer v roku 15 delovnih dni po preteku
obragunskega obdobja za pretekli mesec.

Provizija za upravljanje za posamezni kritni sklad se obracunava najve¢ v viSini 1% na letni ravni, pri Eemer so obraguni
mesecni, in sicer najveC v visini 1%/12.

Provizija za upravljanje je sestavljena iz fiksne provizije v visini 0,6% na letni ravni (0,6%/12 na mesecni ravni) in
variabilnega dela provizije za upravljanje v visini najve¢ 0,4% na letni ravni (najve¢ 0,4%/12 na mesecni ravni). Upravijavec
doloCi za vsako posamezno koledarsko leto viSino variabilnega dela provizije za upravljanje za posamezni kritni sklad. Pri
tem je glavno merilo dosezen donos posameznega krithega sklada v preteklem letu. Upravijavec se lahko odlodi za
znizanje variabilnega dela provizije za upravljanje v primeru izrazito podpovprecnih donosnosti kritnega sklada v relaciji na
njihove zgodovinske ravni. O morebitni spremembi viSine upravljavske provizije za upravljanje zavarovalnica obvesti ¢lane
v okviru letnega obvescanja.

Za leto 2016, ob uvedbi skupine kritnih skladov Pokojninsko varCevanje AS, znaSa upravljavska provizija za vse kritne
sklade v skupini kritnih skladov 1% na letni ravni (fiksna provizija znasa 0,6%, variabilni del provizije za upravijanje pa
0,4%).

Provizija za opravljanje skrbniskih storitev

Provizija za opravljanje skrbniskih storitev, ki jo prejema skrbnik premoZenja skupine kritnih skladov, se izradunava in
obraunava na enak nacin, za ista obdobja in v istem roku kot provizija za upravljanje, izplacuje pa se enkrat na mesec na
osnovi izstavljenega raCuna skrbnika.

Vrste drugih stroskov, ki smejo bremeniti premozenje kritnih skladov na podlagi opravljanja storitve upravljanja
skupine kritnih skladov

Upravljavec je upravien dati nalog, da se iz sredstev krithega sklada izvrSijo tudi placila drugih stroSkov njegovega
poslovanja, in sicer:

stroskov, povezanih s pridobitvijo in odsvojitvijo premozenja kritnega sklada, kot so provizije in stroSki borznih
posrednikov, upravljavcev organiziranih trgov in veCstranskih sistemov trgovanja, upravljavcev poravnalnih
sistemov oziroma klirin§ko-depotnih druzb;

stroSkov vstopanja na organizirane trge ter proporcionalnega deleZza stroSkov provizij in drugih stroSkov
svetovalnih druzb, povezanih s skupnim nastopom druzbe za upravljanje z drugimi prodajalci pri prodaji sredstev
kritnega sklada z namenom doseci izvedbo posla za racun kritnega sklada ugodneje, kot bi jo bilo mogoce doseci
brez skupnega nastopa;

stroSkov placilnega prometa, razen Ce je do njihove povrnitve upraviCen skrbnik, stroSkov revidiranja letnega
poroCila skupine kritnih skladov in stroSkov zunanijih strokovnjakov, povezanih s pripravo in revidiranjem letnega
porocCila skupine kritnih skladov;

stroSkov obvescanja Clanov kritnega sklada in drugih predpisov, ki zahtevajo obveS¢anje Clanov kritnega sklada v
skladu z veljavno zakonodajo;

stroSkov uveljavljanja pravic iz finanénih instrumentov, ki so v lasti kritnega sklada, za racun kritnega sklada;

stroSkov v zvezi z morebitnimi zahtevami in ugovori za racun posameznega kritnega sklada ali skupine kritnih
skladov v vseh sodnih postopkih in postopkih pred drzavnimi organi, katerih predmet so pravice, obveznosti ali
premozenje kritnega sklada, vkljuéno s postopki zoper skrbnika premozenja skupine kritnih skladov Ce bi s svojim
ravnanjem premozenju kritnega sklada povzrocil Skodo;

davkov in drugih obveznih dajatev v zvezi s premoZenjem kritnega sklada oziroma prometom s tem premozenjem;
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stroSkov obresti in drugih stroSkov zadolZevanja za posojila, ki jih v skladu z veljavno zakonodajo najema
zavarovalnica za racun kritnega sklada;

stroSkov skrbniSkih storitev skrbnika in
stroSkov v zvezi z razdelitvijo Cistega dobicka oziroma prihodkov kritnega sklada.

Vrste drugih stroskov, ki bremenijo premozenje kritnih skladov v zvezi z opravljanjem skrbniSkih storitev za
skupino kritnih skladov

Skrbnik premozenja sme iz sredstev kritnega sklada izvrSiti tudi placila stroSkov pladilnega prometa kritnega sklada,
stroSkov provizij in drugih stroSkov, povezanih s pogodbo med njim in klirinsko-depotno druzbo, stroSkov vnosov in izvrSitev
nalogov v zvezi z razpolaganjem s premozenjem kritnega sklada ter stroSkov vodenja racuna in hrambe finanénih
instrumentov kritnega sklada pri drugih bankah oziroma drugih pravnih osebah, prav tako pa tudi stroSkov v zvezi z
morebitnimi zahtevami in ugovori za racun kritnega sklada v vseh sodnih postopkih in postopkih pred drzavnimi organi,
katerih predmet so pravice, obveznosti ali premozenje kritnega sklada, vkljuéno s postopki zoper zavarovalnico, Ce bi s
svojim ravnanjem kritnega sklada povzroc€ila Skodo.

Delitev stroskov med skupino kritnih skladov in kritnimi skladi

Provizija za upravljanje in skrbniSke storitve neposredno bremeni sredstva tistih kritnih skladov, na katere se nanasa.
Enako praviloma velja za druge strodke, ki smejo bremeniti premoZenje kritnih skladov v zvezi z opravljanjem storitev
upravljanja kritnih skladov in skrbni$tva za skupino kritnih skladov. Iziemoma lahko zaradi zunanjih okolis¢in ali ekonomije
obsega in s tem znizanja stroSkov za vse udeleZene kritne sklade (npr. stroSkov za hkratni vstop ve€ kritnih skladov na
posamezne organizirane trge, stroSkov postopkov, v katerih bi bilo udelezenih vec kritnih skladov ipd.) pride do razdelitve
stroSkov med tiste kritne sklade, na katere bi se stroSki nanasali, in sicer po kljuCu, ki zagotavlja ustrezno obremenitev
posameznih kritnih skladov (npr. za vse udelezene kritne sklade v enakem razmerju, Ce gre za njihov vstop na posamezne
trge, ali sorazmerno premozenju posameznega kritnega sklada, ki se nanasa na udelezbo vec kritnih skladov v postopku,
ali sorazmerno velikosti CVS udelezenega kritnega sklada, ¢e gre za stroske, ki jih izvajalci storitev zaratunajo v skupnem
znesku na podlagi skupne velikosti sredstev vec¢ kritnih skladov itd.).

Omejitve izpostavljenosti kritnega sklada posameznim in posebej dolo¢enim osebam dolo¢a zakon, ki ureja dodatno
pokojninsko varCevanje.

Zakon omejuje izpostavljenost nalozb kritnega sklada posamezni osebi, ki v razmerju do kritnega sklada nastopa kot
izdajateljica finan¢nih instrumentov ali prejemnica depozitov oziroma v obeh vlogah skupaj. Posebej obravnava
izpostavljenost krithega sklada posamezni osebi, ¢e ta spada v posebno kategorijo oseb. TakSne osebe so Republika
Slovenija, Banka Slovenije, druge drzave Clanice in drzave ¢lanice OECD ter mednarodne financne organizacije, ki jim
pripada vsaj ena drzava €lanica OECD.

Splosne znacilnosti omejitev izpostavljenosti posameznim osebam

Kritni sklad ima lahko v vrednostne papirje in instrumente denarnega trga enega samega izdajatelja nalozenih najve¢ 5%
vrednosti svojih sredstev. Izpostavljenost do enega izdajatelja se lahko pove¢a do najve¢ 10% vrednosti sredstev kritnega
sklada, vendar skupna vrednost naloZb z izpostavljenostjo do enega izdajatelja nad 5% vrednosti sredstev kritnega sklada
ne sme presegati 40% vrednosti sredstev kritnega sklada. Ce je ta izdajatelj primema banka, se lahko izpostavljenost
poveca na 20% vrednosti sredstev kritnega sklada, vendar se vanjo vStevajo tudi depoziti kritnega sklada pri njej. 20%
vrednosti sredstev kritnega sklada zna$a tudi najvi§ja skupna izpostavljenost osebam, ki so vklju¢ene (povezane) v eno
skupino.

Splosne znacilnosti omejitev izpostavljenosti posebnim kategorijam oseb

Izpostavljenost pri nalozbah v trzne vrednostne papirje in instrumente denarnega trga, ki jin izda ali zanje jamci oseba, ki
spada v posebno kategorijo oseb, navedeno zgoraj, lahko doseze tudi do 100% sredstev kritnega sklada, ¢e so ta sredstva
naloZena vsaj v Sest razlinih izdaj te osebe in ¢e naloZba v nobeno od teh izdaj ne preseze 30% vrednosti sredstev
kritnega sklada.
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Splosne znacilnosti omejitev izpostavljenosti delodajalcu, ki financira pokojninski nacrt, in zavarovalnici

Skupna izpostavljenost kritnega sklada delodajalcu, ki financira pokojninski nacrt, lahko zna$a najve¢ 5% sredstev kritnega
sklada. V to omejitev se vStevajo nalozbe kritnega sklada v vrednostne papirje in instrumente denarnega trga, ki jih izda
delodajalec, vrednost morebitnih depozitov pri njem in vrednost morebitnih drugih nalozb, povezanih z njim. Skupna
izpostavljenost kritnega sklada skupini, ki ji pripada delodajalec, ne sme preseci 10% vrednosti sredstev kritnega sklada. Te
omejitve izpostavljenosti kritnega sklada ne veljajo, ¢e je delodajalec, ki financira pokojninski nacrt, Republika Slovenija.

Z zavarovalnico in njenimi povezanimi osebami je sklepanje poslov s finanénimi instrumenti, katerih predmet so nalozbe
kritnih skladov, prepovedano po zakonu. Ne glede na to, da ni absolutne prepovedi naloZb kritnega sklada v vrednostne
papirje in instrumente denarnega trga, ki jih je ali jih bo izdala zavarovalnica ali njena povezana oseba, kritni skladi v
takSnih finanénih instrumentih ne bodo imeli nalozb.

Skupna izpostavljenost skupine kritnih skladov do upravljavca in z njim povezanih oseb

2. v posesti do
1. v posojila in zapadlosti, od 3. razpolozljive za 4. vrednotene po

Seznam izdajateljev depozite tega: prodajo, od tega:  posteni vrednosti
Na dan 31.12.2016
KD SKLADI d.o.0. - - 40,62%

Skupna izpostavljenost skupine kritnih skladov do skrbnika in z njim povezanih oseb

na dan 31.12.2016

Vrednost finanéne nalozbe % od Ciste vrednosti sredstev
Izpostavljenost v EUR kritnih skladov
1. v posojila in depozite
2. v posesti do zapadlosti - -
3. razpoloZljive za prodajo - -
4. vrednotene po posteni vrednosti - -
5. denarna sredstva 144.602 3,05%
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B. ZBIRNI RACUNOVODSKI IZKAZI SKUPINE KRITNIH SKLADOV

1.6 RACUNOVODSKI IZKAZI

1.6.1  Zbirna bilanca stanja na dan 31. 12. 2016

v EUR Pojasnilo 31.12.2016  31.12.2015 Indeks
SREDSTVA 4.755.736 -
Finanéne nalozbe 1.7.2 3.574.058 - -
razpoloZljive za prodajo, od tega: 3.574.058 - -
- dolzniki vrednostni papirji 573.183 - -
- lastniki vrednostni papirji 3.000.875 - -
Terjatve 1.7.3 1.037.076 - -
Druge terjatve 1.037.076 - -
Denarna sredstva in denarni ustrezniki 1.74 144.602 - -
Zunajbilanéna sredstva 9.861 - -
Druga zunajbilanéna sredstva 9.861 - -
Obveznosti iz finanénih pogodb 1.7.5 4.735.916 - -
Obveznosti iz finanénih pogodb za pripisan donos kritnih skladov 40.565 - -
Obveznosti iz finanénih pogodb, kjer je premoZzenije kritnih
skladov razdeljeno na enote (VEP) 4.695.351 - -
Poslovne obveznosti 1.7.9 8.839 - -
Obveznosti do upravljavca kritnih skladov 8.349 - -
Druge poslovne obveznosti 490 - -
Druge obveznosti 1.7.9 10.980 - -
Zunajbilanéne obveznosti 9.861 - -
Druge zunajbilan¢ne obveznosti 9.861 - -

Racunovodske usmeritve in pojasnila na straneh od 13 do 15 so sestavni del ratunovodskih izkazov.

1.6.2  Zbirni izkaz poslovnega izida za obdobje 1. 1. 2016 do 31. 12. 2016

v EUR Pojasnilo 2016 2015 Indeks
Finanéni prihodki 1.8.1 22.007 - -
Prihodki od dividend in delezev 2.790 - -
Prihodki od obresti (26) - -
Dobicki pri odtuijitvi finanénih nalozb 16.134 - -
Drugi finan¢ni prihodki 3.110 - -
Obracunani stroski upravljavca 1.8.2 (25.833) - -
Obracunani vstopni stroski (13.369) - -
Izstopni stroki (5) - -
Provizija za upravljanje (12.459) - -
Odhodki v zvezi z banko skrbnico 1.8.3 (5.423) - -
Drugi odhodki, ki v skladu s pravili upravljanja neposredno
bremenijo kritne sklade 1.84 (15.624) - -
Finanéni odhodki 1.8.1 (11.422) - -
Odhodki za obresti (131) - -
~|zgube pri odtujitvi finan¢nih nalozb (11.291) - -
Cisti poslovni izid obrac¢unskega obdobja (36.295) - -

Racunovodske usmeritve in pojasnila na strani 16 so sestavni del raunovodskih izkazov.
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1.7 POJASNILA K ZBIRNI BILANCI STANJA SKUPINE KRITNIH SKLADOV

1.71  Cista vrednost sredstev

Cista vrednost sredstev skupine kritnih skladov

31.12.2016  31.12.2015
4.755.736 :

|. SREDSTVA

[I.B. Finan¢ne obveznosti -
[1.C. Poslovne obveznosti 8.839
II.D. Druge obveznosti 10.980
lIl. Cista vrednost sredstev (I. - Il.B. - I.C. - IL.D.) 4.735.916

Cista vrednost sredstev skupine kritnih skladov je vrednost sredstev, ki so na voljo &lanom iz naslova dodatnega
pokojninskega varcevanja.

SREDSTVA IZ FINANCNIH POGODB

1.7.2  Finanéne nalozbe

Za prodajo razpolozljiva finanéna sredstva

31.12.2016 31.12.2015
Lastniski vrednostni papirji 3.000.875 -

TrZni vrednostni papirji 3.000.875
Dolzniski vrednostni papirji 573.183
DrZzavne obveznice 573.183

3.574.058

Gibanje finan¢nih nalozb

Razpolozljiva

v EUR za prodajo Skupaj
Povecanje 4957902  4.957.902
Spremembe postene vrednosti (+/-) preko presezka iz

prevred. (trzni tecaji) 63.467 63.467
Zmanj$anje (1.447.311) (1.447.311)
Stanje 31. 12. 2016 3.574.058  3.574.058

1.7.3  Terjatve

Terjatve - stanje

31.12.2016 31.12.2015

Finanéne terjatve 789
Kratkoroéne terjatve za dividende 789
Terjatve 1.036.287
Druge poslovne terjatve 1.036.287

1.037.076
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1.7.4  Denar in denarni ustrezniki

31.12.2016 31.12.2015

Denarna sredstva na racunih bank 144.602
144.602

OBVEZNOSTI IZ FINANCNIH POGODB

1.7.5  Obveznosti iz finanénih pogodb

31.12.2016  31.12.2015
Obveznosti do pokojninskih varéevalcev 4.735.916 -
Obveznosti za vplacila 4.695.351
Obveznosti za donos sklada 40.565
Ostale obveznosti 19.819

Skupaj obveznosti iz finanénih pogodb 4.755.736

Na dan 31. 12. 2016 je znaSalo stanje obveznosti do ¢lanov v mirovanju 67.191 evrov.

Gibanje obveznosti iz finanénih pogodb

vEUR 2016 2015
Obveznosti iz finan€nih ioiOdb za vilaéila in dosezen donos
Povecanje v obdobju 4.781.055 -
iz naslova vplacil 4.740.498
iz naslova dosezenega donosa 40.557
Zmanjsanje v obdobju 45.139
iz naslova vstopnih stroskov 13.369
iz naslova izplacil 31.613

iz naslova dosezenega donosa 157 -
Stanje 31.12. 4.735.916 -

1.7.6  Vplacila

Vpladila za kolektivna pokojninska varéevanja 1.950.404
Vpladila za individualna pokojninska varéevanja 36.706
Prenosi sredstev iz drugih kritnih skladov skupine 32.860
Prenosi sredstev v druge kritne sklade skupine 28.992
Skupaj vplacila 1.990.978
Prenosi sredstev iz drugih druzb 2.720.529
SKUPAJ vplaéila in prenosi 4.711.507

V prvem letu poslovanja (v letu 2016) se je v skupini kritnih skladov nateklo za 1.987.110 evrov vplacil na radun novih

sklenjenih pogodb. Skupaj s prenosi sredstev iz drugih druzb (v visini 2.720.529 evrov) so se vplacila povegala na
4.711.507 evrov.
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Vrednosti vplaéil za posamezne vrste pravic dodatnega pokojninskega var¢evanja

Vplacila v obdobju  Vplacila v obdobju

od 01.01.2016 do  od 01.01.2015 do
Vrsta pravice pokojninskega var€evanja 31.12. 2016 (v EUR) 31.12.2015 (v EUR
Pravica do odkupa iz naslova individualnih vplacil 662.506 -
Pravica do pripisa dobicka 4.707.639 -

Pogodbene pravice ¢lanov dodatnega pokojninskega var€evanja so lahko razli¢ne, zato prikazujemo za leto 2016 vplacila
po dveh vrstah pravic, in sicer vsa vplacila, ki imajo pravico do odkupa in vplacila, ki imajo pravico do pripisa dobicka.
Vplacila po pogodbah za leto 2016 s pravico do odkupa imajo lahko tudi pravico do pripisa dobicka in obratno.

1.7.7  Prenos sredstev od/na drugega izvajalca in prenosi med kritnimi skladi iz skupine kritnih skladov

v EUR 2016

Prenos sredstev od drugega izvajalca 2.720.529
po kolektivnem pokojninskem nacrtu 2.709.963
po individualnem pokojninskem nacrtu 10.567

Prenos sredstev na drugega izvajalca 1.080

po kolektivnem pokojninskem nacrtu 1.080
Skupaj 2.719.449

Prenosi sredstev med kritnimi skladi iz skupine kritnih skladov

Prenos iz kritnega sklada LU
prenosa
Kritni sklad
Kritni sklad ~ Umirjeni med 50

Prenos na kritni sklad AS Drzni do 50 do 60

Kritni sklad AS Umirjeni med 50 do 60 14.104 14.104
Kritni sklad AS ZajamCeni od 60 14.888 14.888
Skupna vsota 14.104 14.888 28.992

1.7.8  Izplacila odkupnih vrednosti

v EUR 2016

Redno prenehanje (402)
lzredno prenehanje (1.280)
- z izstopom iz varevanja (243)
- s smrtjo ¢lana (1.037)
Skupaj (1.682)

1.7.9  Ostale obveznosti

Poslovne obveznosti

vEUR 31.12.2016
Obveznosti do upravljavca skupine kritnih skladov 8.349
Provizija za upravljanje skupine kritnih skladov 3.076
Vstopne provizije 5.071
Druge obveznosti do upravljavca 202

Druge poslovne obveznosti 490
Skupaj 8.839
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Druge obveznosti

Druge poslovne obveznosti
Obveznosti iz neposrednih zavarovalnih poslov 10.980

Druge obveznosti so za leto 2016 znaSale 10.980 evrov in zajemajo obveznosti iz naslova revidiranja letnega porocila.
1.8  POJASNILA K ZBIRNEMU IZKAZU POSLOVNEGA IZIDA SKUPINE KRITNIH SKLADOV

1.8.1  Finan¢ni prihodki in odhodki

Finanéni prihodki in odhodki nalozb v letu 2016

FNv
FN posojila,
razpolozljive  depoziti in
za financne
prodajo terjatve j
Finanéni prihodki iz obresti in dividend 2.761 2 2.763
Finanéni prihodki iz obresti (29) 2 (27)
Finan¢ni prihodki iz dividend 2.790 - 2.790
Finan¢ni prihodki iz realiziranih dobickov 16.134 - 16.134

Drugi finanéni prihodki

Prihodki od nalozb

Odhodki za obresti -
Oslabitve na nizjo (posteno) vrednost - preko IPI (11.291) -
Odhodki nalozb (131) (11.422)

NETO FINANCNI IZID 1Z NALOZB 10.585

1.8.2  Obracunani stroski upravljavca

Obracunani vstopni stroski (13.369)
Izstopni stroski (5)
Provizija za upravljanje (12.459)

Skupaj

(25.833)

1.8.3  Odhodki v zvezi z banko skrbnico

v EUR
Odhodki skrbniske provizije
Skupaj

2016
(5.423)

(5.423)

V skupini kritnih skladov se je v letu 2016 obradunalo za 5.423 evrov odhodkov skrbniSke provizije, ki jih prejema Abanka
Vipa d.d. kot skrbnik premoZenja skupine kritnih skladov. Ti odhodki se obradunavajo in izplacujejo mesecno iz sredstev
kritnih skladov.

1.8.4  Drugi odhodki, ki v skladu s pravili upravljanja neposredno bremenijo sredstva skupine kritnih skladov

v EUR 2016
Drugi odhodki
drugi odhodki za obveznosti (15.624)

|

Skupaj (15.624
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Drugi odhodki, ki lahko v skladu s pravili upravljanja neposredno bremenijo sredstva skupine kritnih skladov, so za leto
2016 zna3ali 15.624 evrov.
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1.9  1ZJAVA O ODGOVORNOSTI UPRAVE UPRAVLJAVCA

Uprava zavarovalnice Adriatica Slovenice je odgovorna za pripravo raCunovodskih izkazov skupine kritnih skladov in v
skladu s svojo odgovornostjo potrjuje, da so bili raGunovodski izkazi za poslovno leto, ki se je zakljuilo na dan 31. 12. 2016
skupaj s pojasnili izdelani na podlagi predpostavke o nadaljnjem poslovanju in v skladu z veljavno zakonodajo ter z
mednarodnimi standardi raCunovodskega poroCanja, kot jih je sprejela Evropska unija.

Uprava potrjuje, da so bile pri izdelavi racunovodskih izkazov dosledno uporabliene ustrezne raunovodske usmeritve, da
so bile racunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega gospodarjenja in da raCunovodski izkazi
predstavljajo resni¢no in posteno sliko premoZenjskega stanja in izidov poslovanja skupine kritnih skladov za leto 2016.

Uprava je odgovorna tudi za ustrezno vodeno racunovodstvo, za sprejem ustreznih ukrepov za zavarovanje premozenja in
drugih sredstev ter za prepreCevanje in odkrivanje prevar in drugih nepravilnosti oziroma nezakonitosti.

Koper, 28. 3. 2017

Uprava upravljavca:

Gabrijel Skof,
predsednik uprave

g

Matija Senk
¢lan uprave

-
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Mnenje Odbora skupine kritnih skladov k letnemu poro¢ilu Skupine kritnih skladov Pokojninsko

varcevanje AS za leto 2016

Na podlagi 294. ¢lena Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZPI1Z-2), skladno s tocko B Priloge k
Pravilom upravljanja skupine kritnih skladov Pokojninsko varéevanje AS ter skladno s 6. ¢lenom Poslovnika o
delu Odbora skupine kritnih skladov, Odbor skupine kritnih skladov (v nadaljevanju: Odbor) v sestavi:

- Rok Hladnik, predstavnik delodajalcev, predsednik Odbora,

- Mojca Vergan Stirn, predstavnica élanov, namestnica predsednika Odbora,

- Srecko Frangez, predstavnik ¢lanov,

- Tjasa Skerli¢, predstavnica élanov,

- Gregor Wolf, predstavnik delodajalcev,
po seznanitvi z revidiranim Letnim poroéilom Skupine kritnih skladov Pokojninsko varéevanje AS (v nadaljevanju:
revidirano letno porocilo) za leto 2016, podaja

mnenje k revidiranemu letnemu porogilu,

ki ga je Odbor sprejel na seji dne 12. 6. 2017 na podlagi naslednjih ugotovitev:

1. Odbor je v letu 2016 v okviru svojih pristojnosti spremljal poslovanje in upravljanje Skupine kritnih
skladov Pokojninsko varcevanje AS.

2. Odbor ugotavlja, da je Uprava Adriatica Slovenice d.d. na svoji 26. redni seji dne 7. 6. 2017 sprejela
revidirano Letno porocilo Skupine kritnih skladov Pokojninsko varéevanje AS za leto 2016 in ga
pravocasno predlozila Odboru.

3. Odbor ugotavlja, da revidirano letno porocilo vsebuje vse obvezne sestavine, ki jih je s Sklepom o
letnem poro€ilu in medletnih racunovodskih izkazih pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad
ter skupine kritnih skladov (UL RS, §t. 79/2013 predpisala Agencija za zavarovalni nadzor).

4. Odbor se je seznanil, da je revizijsko mnenje podala revizijska druzba KPMG SLOVENIJA, podjetje za
revidiranje, d.o.0. Odbor ugotavlja, da je revizijska druzba na revidirano letno porocilo podala pozitivno
mnenje. £

5. Odbor ugotavlja, da je bilo poslovanje in upravljanje Skupine kritnih skladov Pokojninsko varéevanje AS
v skladu z zakoni, pravili upravljanja in naloZzbeno politiko.

6. Odbor na podlagi vse navedenega nima pripomb k revidiranemu letnemu porogilu in podaja pozitivno
mnenje na revidirano letno poroéilo.

Rok Hladnik
Predsednik Odbora skupine kritnih skladov

HK@M
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POrocio neoavisneda revizora

Uporabnikom - zoimin- racunovodskin - izkazov - Skupine kiitnin -+ skiadov
NOkONINSKO varcevanie AS zavarovanice Adriatic Slovenica dd.

Mnenje

Revidirali smo prilozene zbirne ratunovodske izkaze Skupine kritnih skladov pokojninsko var¢evanje
AS (v nadaljevanju skupina kritnih skladov), ki vklju€ujejo zbirno bilanco stanja na dan 31. decembra
2016 in zbirni izkaz poslovnega izida za tedaj konc¢ano leto ter povzetek bistvenih radunovodskih
usmeritev in druge pojasnjevalne informacije.

Po naSsem mnenju so priloZzeni zbirni racunovodski izkazi Skupine kritnih skladov pokojninsko
varCevanje AS v vseh pomembnih pogledih pripravijeni v skladu s Sklepom o letnem porocilu in
medletnih racunovodskih izkazih pokojninskega sklada, oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih
skladov, ki ga je izdala Agencija za zavarovalni nadzor.

Podlaga za mnenje

Revizijo smo opravili v skladu z Mednarodnimi standardi revidiranja (MSR). Nase odgovornosti na
podlagi teh pravil so opisane v tem poro€ilu v odstavku Revizorjeva odgovornost za revizijo
racunovodskih izkazov. V skladu s Kodeksom etike za radunovodske strokovnjake, ki ga je izdal Odbor
za mednarodne standarde etike za raunovodske strokovnjake (Kodeks IESBA) ter eti¢nimi zahtevami,
ki se nanasajo na revizijo raéunovodskih izkazov v Sloveniji, potrjujemo svojo neodvisnost od revidirane
druzbe. Potrjujemo tudi, da smo izpolnili vse druge eticne zahteve v skladu s temi zahtevami in
Kodeksom IESBA.

Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za nase revizijsko mnenje.
Odstavek o drugi zadevi

Zavarovalnica Adriatic Slovenica d.d. je pripravila celoto zbirnih raunovodskih izkazov za leto, konéano
31. decembra 2016, v skladu z Mednarodnimi standardi racunovodskega poro¢anja, kot jih je sprejela
EU. O teh raéunovodskih izkazih smo 22.03.2017 podali lo¢eno revizorjevo porogilo.

Druge informacije

Za druge informacije je odgovorno poslovodstvo. Druge informacije obsegajo »Poslovno porocilo
skupine kritnih skladov« in »Priloga k letnemu porogilu kritnih skladov, ki izvajajo nalozbeno politiko
Zivljenjskega cikla«, ki sta sestavni del letnega porocila pokojninskih kritnih skladov. Druge informacije
ne vkljuujejo zbirnih racunovodskih izkazov in nasega revizorjevega porocila o njih.

Nase mnenje o zbirnih racunovodskih izkazih se ne nanasa na druge informacije in o njih ne izrazamo
nobene oblike zagotovila.

V povezavi z opravljeno revizijo zbirnih radunovodskih izkazov je nasa odgovornost prebrati druge
informacije in pri tem presoditi, ali so druge informacije pomembno neskladne z zbirnimi racunovodskimi
izkazi, zakonskimi zahtevami ali nasim poznavanjem, pridobljenim pri revidiranju, ali se kako drugace
kazejo kot pomembno napacne. Ce na podlagi opravljenega dela zaklju¢imo, da obstaja pomembna
napatna navedba drugih informacij moramo o takih okoli§¢inah poro¢ati. V zvezi z drugimi
informacijami nimamo o ¢em poro¢ati.

TRR: SI 56 2900 9000 1851 102
vpis v sodni register: Okrozno sodiste v Ljubljani
KPMG Slovenija, podjetje za revidiranje, d.0.0., slovenska druzba St reg. vl.: 061/12062100
z omejeno odgovornostjo in ¢lanica KPMG mreze neodvisnih druzb osnovni apital: 54.892,00 EUR
¢lanic, ki so povezane s § zenjem KPMG Int al ID za DDV S120437145
Cooperative ("KPMG International”). matiéna st - 5648556
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Vezano na »Poslovno poroc€ilo skupine kritnih skladov« smo presodili ali vklju€uje vsa razkritja, kot jih
zahteva Sklep o letnem porocilu in medletnih racunovodskih izkazih pokojninskega sklada,
oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih skladov, ki ga je izdala Agencija za zavarovalni nadzor
(v nadaljevanju »zakonska dolocila«).

Na osnovi postopkov, ki smo jih opravili pri reviziji zbirnih ra¢unovodskih izkazov in na osnovi zgoraj
opisanih postopkov menimo:

- da so informacije v poslovnem porocilu za poslovno leto, za katero so pripravljeni zbirni
ra¢unovodski izkazi, skladne z informacijami v zbirnih ra¢unovodskih izkazih ter
- da je bilo poslovno porocilo pripravljeno v skladu z zakonskimi dologili.

Poleg tega smo v Iu¢i poznavanja in razumevanja druzbe in okolja, v katerem ta posluje, ki smo ga
pridobili pri opravljanju revizije, dolzni porocati, ¢e bi zaznali pomembno napako v drugih informacijah.
V zvezi s tem nimamo o ¢em porocati.

Odgovornost poslovodstva in pristojnih za upravijanje za zbirne racunovodske izkaze
skupine kritnih skladov

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo zbirnih racunovodskih izkazov skupine kritnih skladov, v skladu
s Sklepom o letnem porocilu in medletnih racunovodskih izkazih pokojninskega sklada, oblikovanega
kot kritni sklad ter skupine kritnih skladov, ki ga je izdala Agencija za zavarovalni nadzor in za tako
notranje kontroliranje, kot je v skladu z odlogitvijo poslovodstva potrebno, da omogo¢i pripravo zbirnih
racunovodskih izkazov skupine kritnih skladov, ki ne vsebujejo pomembno napaéne navedbe zaradi
prevare ali napake.

Poslovodstvo je pri pripravi zbirnih racunovodskih izkazov skupine kritnih skladov odgovorno za oceno
njegove sposobnosti, da nadaljuje kot delujoce podjetje, razkritje zadev, povezanih z delujocim
podjetjiem in uporabo predpostavke delujo¢ega podjetja kot osnovo za radunovodenje, razen ¢e
namerava poslovodstvo podjetje likvidirati ali zaustaviti poslovanje, ali e nima druge moznosti, kot da
napravi eno ali drugo.

Pristojni za upravljanje so odgovorni za nadzor nad pripravo zbirnih racunovodskih izkazov skupine
kritnih skladov.

Revizorjeva odgovornost za revizijo zbirnih racunovodskih izkazov skupine kritnih skladov

Nasi cilji so pridobiti sprejemljivo zagotovilo o tem ali so zbirni racunovodski izkazi skupine kritnih
skladov kot celota brez pomembno napacne navedbe zaradi prevare ali napake, in izdati revizorjevo
porocilo, ki vkljuéuje nase mnenje. Sprejemljivo zagotovilo je visoka stopnja zagotovila, vendar ni
jamstvo, da bo revizija, opravljena v skladu spravili revidiranja, vedno odkrila pomembno napaéno
navedbo, ¢e ta obstaja. Napacne navedbe lahko izhajajo iz prevare ali napake ter se Stejejo za
pomembne, ¢e je upraviceno pri€akovati, da posami¢no ali skupaj vplivajo na gospodarske odlocitve
uporabnikov, sprejete na podlagi teh zbirnih racunovodskih izkazov skupine kritnih skladov.

Med izvajanjem revidiranja v skladu z MSR uporabljamo strokovno presojo in ohranjamo poklicno
nezaupljivost. Prav tako:

- prepoznamo in ocenimo tveganja pomembno napaéne navedbe v zbirnih racunovodskih izkazih
skupine kritnih skladov, bodisi zaradi napake ali prevare, oblikujemo in izvajamo revizijske postopke
kot odzive na ocenjena tveganja ter pridobimo zadostne in ustrezne revizijske dokaze, ki
zagotavljajo podlago za nase mnenje. Tveganje, da ne bomo odkrili napa¢ne navedbe, ki izvira iz
prevare, je visje od tistega, povezanega z napako, saj prevara lahko vklju€uje skrivne dogovore,
ponarejanje, namerno opustitev, napaéno razlago ali izogibanje notranjim kontrolam;

- se seznanimo z notranjimi kontrolami, pomembnimi za revizijo z namenom oblikovanja revizijskih
postopkov, ki so okoli§€¢inam primerni, vendar ne z namenom izraziti mnenje o u¢inkovitosti notranjih
kontrol skupine kritnih skladov;

- presodimo ustreznost uporabljenih racunovodskih usmeritev in razumnost rac¢unovodskih ocen ter
z njimi povezanih razkritij poslovodstva;
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- na podlagi pridobljenih revizijskih dokazov o obstoju pomembne negotovosti glede dogodkov ali
okolis¢in, ki zbujajo dvom v sposobnost druzbe, da nadaljuje kot delujoce podjetje, sprejmemo sklep
o primernosti poslovodske uporabe predpostavke delujoc¢ega podjetja, kot podlage racunovodenja.
Ce sklenemo, da obstaja pomembna negotovost, smo dolzni v revizorjevem porocilu opozoriti na
ustrezna razkritja v zbirnih ratunovodskih izkazih skupine kritnih skladov ali, ¢e so taka razkritja
neustrezna, prilagoditi mnenje. Nasi sklepi temeljijo na revizijskih dokazih, pridobljenih do datuma
izdaje revizorjevega porocila. Kasnej$i dogodki ali okolis¢ine lahko povzrocijo prenehanje skupine
kritnih skladov, kot delujocega podjetja;

- ovrednotimo splo$no predstavitev, strukturo in vsebino zbirnih racunovodskih izkazov skupine
kritnih skladov vkljuéno z razkritji ter ovrednotimo ali zbirni racunovodski izkazi skupine kritnih
skladov predstavljajo zadevne posle in dogodke na nacin, da je dosezena postena predstavitev.

Pristojne za upravljanje med drugim obves¢amo o nacrtovanem obsegu in Casu revidiranja in
pomembnih revizijskih ugotovitvah vklju¢no z morebitnimi pomanjkljivostmi notranjih kontrol, ki jih
zaznamo med naso revizijo.

V imenu revizijske druzbe

KPMG SLOVENIJA,
podjetje za revidiranje, d.o.o.

¢
Damjal n, FCCA Katarina Sitar gj/étar, MBA
pooblasceni revizor poobladcena revizorka
partner
Ljubljana, 31. maj 2017 KPMEC Slovenija, d.c.c.
1
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»POKOJNINSKO VARCEVANJE AS DRZNI DO 50«
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2. LETNO POROCILO KRITNEGA SKLADA »POKOJNINSKO VARCEVANJE AS DRZNI DO 50«

A.l. POSLOVNO POROCILO KRITNEGA SKLADA ZA LETO 2016

211 PREDSTAVITEV KRITNEGA SKLADA

KRITNI SKLAD
Naziv: KRITNI SKLAD POKOJNINSKO VARCEVANJE AS DRZNI DO 50
Pokojninski nacrt: Pokojninsko var¢evanje AS - kolektivno
Pokojninsko var¢evanje AS - individualno
Mati¢na Stevilka: 5063361034
Davéna Stevilka: S163658011

Transakcijski racun: 05100-8013910083

INFORMACIJE O UPRAVLJAVCU

Firma: ADRIATIC SLOVENICA Zavarovalna druzba d. d.
Sedez: Ljubljanska cesta 3 a, 6503 Koper

Telefon: (05) 66 43 100

Skraj$ana firma: ADRIATIC SLOVENICA d. d.

E-posta: info@adriatic-slovenica.si

Spletna stran: http:// www.adriatic-slovenica.si; www.as-skupina.si
Mati¢na Stevilka: 5063361000

Identifikacijska §t. za DDV: S163658011

Visina osnovnega kapitala: 42.999.529,80 EUR, vplacan v celoti

Datum registracije: 20. november 1990

V nadaljevanju se upravljavec Adriatic Slovenica skrajSano omenja kot zavarovalnica ali kot upravljavec.
Podatki in informacije iz 253. ¢lena ZPIZ-2 so za kolektivno in individualno dodatno pokojninsko zavarovanje po
pokojninskem nacrtu Pokojninsko var€evanje AS objavljeni na spletni strani http:// www.adriatic-slovenica.

Zavarovalnica je z dnem 01.02.2016 prenesla storitve upravljanja premozenja krithega sklada na:

Firma: KD Skladi,druzba za upravljanje, d.o.0.
SkrajSana firma: KD Skladi d.o.o.
Sedez: Dunajska cesta 63, 1000 Ljubljana

Maticna Stevilka: 5834457
Davéna Stevilka: 56687036

Druzba za upravljanje, na katero je zavarovalnica prenesla storitve upravljanja premoZenja skupine kritnih skladov, so KD
Skladi d.o.0., ki je pridobila dovolienje Agencije za trg vrednostnih papirjev za storitve gospodarjenja s finanénimi
instrumenti in pomozne storitve $t. 40220-4/2013-10 z dne 23.04.2014. Pogodba o opravljanju storitev upravljanja
premoZzenja skupine kritnih skladov med druzbo za upravljanje in zavarovalnico je bila sklenjena 03.05.2016.
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INFORMACIJE O SKRBNIKU

Opravljanje skrbniskih storitev se je z dnem 01.04.2016 z Banke Koper d.d. preneslo na:

Firma: Abanka Vipa d.d.
Sedez: Slovenska cesta 58, 1000 Ljubljana

Banka Slovenije je Abanki Vipa d.d. izdala dovoljenje za opravljanje skrbniskih storitev za investicijske sklade z oznako 2/7
dne 18.9.2003.

Agencija za trg vrednostnih papirjev je izdala dovoljenje za sklenitev pogodbe o opravljanju skrbniskih storitev za skupino
kritnih skladov dne 16.4.2015.

INFORMACIJE O ODBORU SKUPINE KRITNIH SKLADOV

1. Gregor Wolf, ¢lan

2. Rok Hladnik, predsednik

3. Mojca Vergan Stirn, namestnica predsednika
4. Sre¢ko Frangez, ¢lan

5. Tjasa Skerlig, ¢lan
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21.2 ORGANI UPRAVLJANJA IN VODENJA

Organi upravljanja in nadzora upravljavca pokojninskega nacrta

Gabrijel Skof, predsednik uprave
Varja Dolenc, MSc, Clanica uprave (do 31.10.2016)
Matija Senk, ¢lan uprave

0Od 01.11.2016 do konca leta je zavarovalnico Adriatic Slovenico d.d. vodila dvo¢lanska uprava.

Predsednik: mag. Matjaz Gantar
Clani:
Aljoda Tomaz

Tomaz Butina
Aleksander Sekavénik

Clani, predstavniki zaposlenih:

Matjaz Pavlin
Borut Sustarsic (od 28.9.2015)

21.3  DELOVANJE IN PRICAKOVANI RAZVOJ KRITNEGA SKLADA
Predstavitev in delovanje pokojninskega naérta kritnega sklada

Kritni sklad Pokojninsko varéevanje AS Drzni do 50 je oblikovan na podlagi zakonodaje Republike Slovenije, ki ureja
podroCje dodatnega pokojninskega var€evanja in je izvajalec kolektivnega in individualnega pokojninskega nacrta.
Namenjen je mlajsim osebam do 50. leta, katerih je ¢as upokojitve Se zelo oddaljen in zato zasleduje bolj tvegano
nalozbeno politiko. Oblikovan je kot lo¢eno premoZenije in ga upravljavec upravlja v skladu s pravili skrbnega in varnega
poslovanja, izkljuéno v korist &lanov, z namenom pridobitve pravic iz pokojninskega varCevanja.

Spremembe v delovanju in priakovani razvoj pokojninskega nacrta kritnega sklada

Z dnem 01.02.2016 je izvajalec Adriatic Slovenica d.d. priel s prodajo novih pokojninskih produktov Pokojninsko
varCevanje AS - individualno in Pokojninsko varCevanje AS — kolektivno. Nova vplacila (vplacila od 01.02.2016 naprej) se
bodo nalagala v nove kritne sklade (skladi Zivljenjskega cikla) v skladu s starostjo ¢lanov in njihovo dovzetnostjo do
tveganja. Vplacila v stari kritni sklad (PN-A01) v skladu s Pravili upravijanja ne bodo ve¢ omogocCena. Sredstva iz tega
sklada bodo namenjena zgolj izplacilom oziroma prenosom v sklade Zivljenjskega cikla.

Pri¢akuje se, da bo zaradi velje osveSCenosti glede pokojninske vrzeli vedno ve¢ mladih varevalo za svojo dodatno
pokojnino in svoja sredstva plemenitilo v tem skladu.

2.1.4  NALOZBENI CILJI IN POLITIKA
Nalozbeni cilji

NaloZbeni cilj kritnega sklada Pokojninsko varCevanje AS Drzni do 50 je dolgorocna kapitalska rast in dolgorocno
povecanje vrednosti sredstev, vliozenih v pokojninsko varéevanje ¢lanov, ki nimajo pravice do uveljavitve pokojnine prej kot
v petnajstih letih in so zato pripravijeni prevzemati vi§je tveganje nalozb. Pri naloZbah krithega sklada in pri njihovi
porazdelitvi upravljavec upoSteva, da bodo €lani v krithem skladu varéevali dovolj dolgo, da si lahko za doseganje vecje
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donosnosti dovolijo tudi visjo izpostavlienost bolj tveganim nalozbam. Z dalj$im obdobjem var€evanja se lahko izognejo
prevelikemu vplivu kratkoro€nih nihanj in nenadnih padcev vrednosti nalozb.

Nalozbena politika
NaloZbe kritnega sklada lahko obsegajo:
lastniSke vrednostne papirje (delnice gospodarskih druzb oziroma potrdila o njihovem lastnitvu),
dolzniSke vrednostne papirje (drzavne in podjetniSke obveznice),
instrumente denarnega trga kot so zakladne menice in blagajniski zapisi,
denarne depozite in

enote ali delnice odprtih investicijskih skladov in skladov denarnega trga (ciljnih skladov).
Izpostavljenost po posameznih vrstah nalozb kritnega sklada
Izpostavljenost kritnega sklada se lahko posameznim osnovnim vrstam nalozb ter posameznim in doloCenim osebam giblje
v naslednjih mejah:
Lastniski vrednostni papirji

Kritni sklad ima lahko od 40% do 100% vrednosti sredstev, naloZenih v visje tvegane nalozbe, to so delnice gospodarskih
druzb ali potrdila o njihovem lastnistvu. V to omejitev izpostavljenosti dolzniskim vrednostnim papirjem se vstevajo tudi
nalozbe v delniSke ciljne sklade.

Dolzniski vrednostni papirji

Kritni sklad ima lahko najve¢ 50% vrednosti sredstev, nalozenih v srednje tvegane nalozbe, to so drzavne in podjetniske
obveznice (vkljutno z zamenljivimi obveznicami). V to omejitev izpostavijenosti dolZzniSkim vrednostnim papirjem se
vStevajo tudi naloZbe v obvezniske ciljne sklade.

Instrumenti denarnega trga

Kritni sklad ima lahko skupaj z depoziti najve¢ 10% vrednosti sredstev, naloZenih v niZje tvegane nalozbe, to so drzavni in
podjetniSki instrumenti denarnega trga. V to omejitev izpostavljenosti instrumentom denarnega trga se vstevajo tudi
nalozbe v ciline sklade.

Dolzniski finanéni instrumenti posebnih kategorij oseb

Kritni sklad ima lahko najve¢ do 60% vrednosti sredstev, nalozenih v dolzniSke vrednostne papirje in instrumente
denarnega trga, ki jih izdajo ali zanje jamcijo osebe, do katerih je dopustna visja izpostavljenost. To so Republika Slovenija,
Banka Slovenije, druge drzave ¢lanice in drzave ¢lanice OECD ter mednarodne finan€ne organizacije, ki jim pripada vsaj
ena drzava €lanica OECD.

Denarni depoziti

Kritni slad ima lahko skupaj z nalozbami v instrumente denarnega trga najve¢ 10% vrednosti sredstev, nalozenih v depozite
pri bankah. V to omejitev izpostavljenosti se ne v3tevajo dodatna likvidna sredstva kritnega sklada.

Enote ali delnice ciljnih skladov
Kritni sklad ima lahko najve¢ 70% sredstev, nalozenih v enote ali delnice ciljnih skladov. V izpostavljenost ciljnim skladom
se Stejejo nalozbe v delniSke in obvezniSke sklade ter sklade denarnega trga.

Kratek opis srednjerocne in dolgoroc¢ne porazdelitve sredstev

Zaradi priCakovane nizje starosti ¢lanov in dolgoroCnejSe narave investiranja v kritnem skladu previadujejo viSje do visoko
tvegane delniSke nalozbe, bodisi v obliki lastniSkih vrednostnih papirjev bodisi v obliki enot delniskih ciljnih skladov. Njihov
delez je lahko zelo visok, vse do 100 %, nikoli pa naj ne bi padel pod 40 % vrednosti sredstev kritnega sklada.

29



Letno porocilo
2016 Kritni sklad AS Drzni do 50

To precej visoko nagnjenost kritnega sklada k bolj tveganim in praviloma donosnej§im nalozbam, odraza tudi relativno
majhen deleZ sredstev kritnega sklada, naloZen v instrumente denarnega trga ali pa ciljne sklade denarnega trga. Te
naloZbe so obi¢ajno nizko tvegane, zato pa na dolgi rok nosijo precej nizke donose. V njih ne bo ve¢ kot 10 % sredstev.

Srednje tvegane nalozbe kritnega sklada predstavljajo obveznice — od manj tveganih drzavnih obveznic do bolj tveganih
podjetniSkih. Izpostavljenost obveznicam sklad lahko doseze tudi prek nalozb v ciline obveznidke sklade. Delez obvezniskih
nalozb je ve¢inoma dokaj nizek. Visji — vendar ne ve¢ kot 50 % — bo samo, ¢e se bo izkazalo, da so delniski trgi nestabilni
in s tem bolj tvegani.

Obseg depozitov kritnega sklada se prilagaja sprotnim potrebam po likvidnosti. Za varovanje premozenja kritnega sklada
pred trznimi tveganji lahko upravijavec uporablja tehniko zmanjSevanja tveganja z uporabo izvedenih finan¢nih
instrumentov. Ker je kritni sklad nalozba, namenjena Siroki populaciji ¢lanov, upravijavec skuSa dosegati ¢im vecjo
razpréenost nalozb ob iskanju najugodnejsih nalozbenih moznosti s sprejemljivim tveganjem. Zato nalozbe nacelno nimajo
geografskih, panoznih ali valutnih omejitev.

Zaradi svojega nalozbenega cilja in velikosti ciline skupine ¢lanov ter ob domnevi pretezno stabilnih trznih razmer bo imel
kritni sklad Ze na sredniji rok priblizno tak8no razmerje med nalozbami:

struktura nalozb

NiZje tvegane 5%
Srednje tvegane 25%
Vi§je tvegane 70 %

Opredelitev meril in sodil za presojanje uspesnosti ter nacina spremljanja uspesnosti poslovanja kritnega sklada

Merilo za presojanje uspeSnosti poslovanja kritega sklada je donosnost referencnega portfelja (benchmarka). Sestavljajo
ga trije priznani finanni indeksi, ki skupaj odrazajo podobno strukturo premozenja, kot jo praviloma ima kritni sklad. To so
70 % delniski indeks Morgan Stanley Capital International AC World (MSCI AC World), merjen v evrih, 25 % obvezniski
indeks iBoxx Overall EUR Total Return in 5 % indeks denarnega trga EONIA Net Total Return.

Kriteriji za spremembo porazdelitve sredstev

Nalozbena politika kritnega sklada je opredeljena kot politika fleksibilne strukture nalozb. To je politika doseganja ¢im
boljSega rezultata na kapitalskih trgih ob upoStevanju nacela razprsitve in likvidnosti investiranih sredstev ter omejitev, ki jin
postavljajo obveznosti kritnega sklada. Upravljavec naloZbe upravija aktivno, zato lahko ob spremembah razmer na
kapitalskih trgih pride do veCjega premika v strateSki strukturi nalozb portfelja kritnega sklada. Upravljavec po potrebi,
vendar vsaj enkrat letno, pregleda ustreznost dolgoroéne porazdelitve sredstev glede na priCakovana makroekonomska
gibanja, geopoliticne razmere ter ocene gibanj na kapitalskih trgih na eni strani in potrebe, ki izvirajo iz obveznosti kritnega
sklada na drugi strani. Ker &lani kritnega sklada spadajo v starostno skupino do 50. leta oziroma v starostno skupino, ki bo
do upokojitve potrebovala $e dolgo obdobje varCevanja, je narava obveznosti sklada dolgoroCnejSa in omogoca
sprejemanje visjih tveganj z namenom doseganja visjih donosov.

Takticna porazdelitev sredstev kritnega sklada pomeni kratkoroCno odstopanje od njihove strateSke srednje in dolgorocne
porazdelitve. Pri odlocitvah o taktiéni porazdelitvi upravijavec poleg dolgoroénejSih pri¢akovanj o globalnih kapitalskih trgih
upoSteva e trenutne trzne razmere in oceno ustreznosti razmerja med vrstami finanénih instrumentov ter njihove
regionalne, panozne in valutne porazdelitve. S takti¢no porazdelitvijo upravijavec izkori$Ca trenutno stanje na trgih za
doseganje Cim visje donosnosti, prilagojene tveganju, prednosti in slabosti posameznih vrst finanénih instrumentov
(dolZniSkih, lastniskih), znotraj tega pa Se posameznih vrednostnih papirjev in instrumentov denarnega trga.

Pri vlaganju v dolzniSke finan¢ne instrumente upravljavec poleg zgoraj nastetih elementov in rocnosti obveznosti kritnega
sklada ocenjuje relativno podcenjenost/precenjenost dolzniskih finanénih instrumentov z vidika njihove ro¢nosti, kreditne
ocene izdajatelja (drzavni ali podjetnidki) ter z vidika valute, v kateri so izdani, Ceprav se praviloma vlaga v dolzniske
nalozbe, nominirane v evrih. Podlaga za izbiro posamezne naloZbe je podrobna analiza kreditne ocene izdajatelja,
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odlogitev o ro¢nosti nalozbe pa poleg upoStevanja rognosti obveznosti kritnega sklada temelji $e na pri¢akovanih
spremembah krivulje donosnosti. To velja tako za neposredno nalaganje v dolzniSke financne instrumente, kot za
izpostavljenost kritnega sklada dolzniskim instrumentom prek nalozb v investicijske sklade.

Podlaga za izbiro delnidkih nalozb so podrobna analiza izdajatelja in njegove panoge, analiza pravic iz lastniskega
finan€nega instrumenta, ocena notranje vrednosti nalozbe (precenjenosti/podcenjenosti v primerjavi z njeno trenutno in
predvideno trzno ceno) ter vpliv nalozbe na tveganost portfelja kritnega sklada. Na odlocitve o nalozbah v delniSke ciljne
sklade igra pomembno vlogo tudi ocena potreb po razprsitvi z vidika regionalne, panozne in valutne zastopanosti. Nakupe
in prodaje finanénih instrumentov za ra¢un kritnega sklada upravljavec sklepa po naCelu najbolj$e izvedbe. Poleg kriterija
cene instrumenta upo$teva Se kvaliteto borznoposredniSke storitve, mesto trgovanja (praviloma organiziran trg z veliko
likvidnostjo instrumentov in transparentnostjo trgovanja), varnost hrambe finan¢nih instrumentov in zanesljivost poravnave
Z njimi.

Zunaj organiziranega trga upravljavec opravi e podrobno kreditno (bonitetno) oceno strank, s katerimi namerava skleniti
posel. Posle z nalozbami vsakega kritnega sklada upravljavec sklepa tako, da prepreci ali v ¢im vecji meri zmanjSa
nasprotje interesov, ki bi se lahko pojavilo, kadar posle z istimi finanénimi instrumenti sklepa tudi za raéun drugih
pokojninskih kritnih skladov ali drugega premozenja, ki ga upravija (drugi kritni skladi, lastno premoZenje). Kadar
upraviteno domneva, da zaradi slabe likvidnosti nalozbe posel ne bi mogel biti izveden pod enako ugodnimi pogoji, ima
vedno prednost posel, sklenjen za racun kritnega sklada.

Opis splosnih usmeritev upravljavca v zvezi s taktiCnimi porazdelitvami sredstev, izbiro finanénih instrumentov in
drugih vrst nalozb ter izvrSevanjem naroéil za trgovanje

Takti¢na porazdelitev sredstev krithega sklada pomeni kratkorono odstopanje od njihove strateSke srednje in dolgorocne
porazdelitve. Pri odloCitvah o takticni porazdelitvi upravljavec poleg dolgorocnejSih pri¢akovanj o globalnih kapitalskih trgih
upoSteva 8e trenutne trzne razmere in oceno ustreznosti razmerja med vrstami finanénih instrumentov ter njihove
regionalne, panozne in valutne porazdelitve. S taktiéno porazdelitvijo upravljavec izkori§¢a trenutno stanje na trgih za
doseganje Cim vije donosnosti, prilagojene tveganju, prednosti in slabosti posameznih vrst finan¢nih instrumentov
(dolzni8kih, lastnidkih), znotraj tega pa Se posameznih vrednostnih papirjev in instrumentov denarnega trga.

Pri vlaganju v dolzniSke finanéne instrumente upravljavec poleg zgoraj nastetih elementov in roénosti obveznosti kritnega
sklada ocenjuje relativno podcenjenost/precenjenost dolzniskih finan¢nih instrumentov z vidika njihove roénosti, kreditne
ocene izdajatelja (drzavni ali podjetniki) ter z vidika valute, v kateri so izdani, Ceprav se praviloma vlaga v dolzniske
nalozbe, nominirane v evrih. Podlaga za izbiro posamezne nalozbe je podrobna analiza kreditne ocene izdajatelja,
odlogitev o ro¢nosti nalozbe pa poleg upoStevanja rognosti obveznosti kritnega sklada temelji $e na pri¢akovanih
spremembah krivulje donosnosti. To velja tako za neposredno nalaganje v dolzniske finanne instrumente, kot za
izpostavljenost kritnega sklada dolZniskim instrumentom prek nalozb v investicijske sklade.

Podlaga za izbiro delniSkih nalozb so podrobna analiza izdajatelja in njegove panoge, analiza pravic iz lastniSkega
finan€nega instrumenta, ocena notranje vrednosti nalozbe (precenjenosti/podcenjenosti v primerjavi z njeno trenutno in
predvideno trzno ceno) ter vpliv nalozbe na tveganost portfelja kritnega sklada. Na odloCitve o nalozbah v delnidke ciljne
sklade igra pomembno vlogo tudi ocena potreb po razprsitvi z vidika regionalne, panozne in valutne zastopanosti.

Nakupe in prodaje finanénih instrumentov za racun kritnega sklada upravljavec sklepa po nacelu najboljSe izvedbe. Poleg
kriterija cene instrumenta upoSteva e kvaliteto borznoposredniSke storitve, mesto trgovanja (praviloma organiziran trg z
veliko likvidnostjo instrumentov in transparentnostjo trgovanja), varnost hrambe finanénih instrumentov in zanesljivost
poravnave z njimi. Zunaj organiziranega trga upravljavec opravi Se podrobno kreditno (bonitetno) oceno strank, s katerimi
namerava skleniti posel.

Posle z nalozbami vsakega kritnega sklada upravljavec sklepa tako, da prepreci ali pa ¢im bolj zmanjSa nasprotje
interesov, ki bi se lahko pojavilo, kadar posle z istimi finanCnimi instrumenti sklepa tudi za raun drugih pokojninskih kritnih
skladov ali drugega premoZenja, ki ga upravlja (drugi kritni skladi, lastno premoZenje). Kadar upravi¢eno domneva, da
zaradi slabe likvidnosti nalozbe posel ne bi mogel biti izveden po enako ugodnih pogojih, ima vedno prednost posel,
sklenjen za racun kritnega sklada.
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215 TVEGANJA

Tveganje pomeni verjetnost, da bo dejanski donos nalozbe, ki je pri kritnih skladih opredeljen kot sprememba vrednosti
enote premozenja (v nadaljevanju VEP), drugagen od pri¢akovanega. Bistveno je razumevanje, da lahko tveganie vpliva na
donosnost naloZbe negativno ali pozitivno, torej je lahko dejanska donosnost manjSa ali vecja od pri€akovane.

Tveganje je sestavljeno iz finan¢nih in nefinan¢nih (operativnih) tveganj. Med finanéna tveganja uvrs¢amo celotno
nalozbeno, trzno, likvidnostno, kreditno ter tveganje nedoseganja zajamCene donosnosti. Trzno tveganje sestavljajo
tveganje spremembe obrestne mere, valutno tveganje, tveganje sprememb cen lastniskih finanénih instrumentov ter
tveganje sprememb kreditne sposobnosti izdajateljev, medtem ko so kot nefinanéna opredeljena vsa ostala tveganja,
zdruzena v sklopu operativnih tvegan;.

Finanéna tveganja

Nalozbeno (celotno) tveganije je tveganje, da bo dejanska donosnost krithega sklada v doloenem obdobju drugacna od
pricakovane ali od primerljivega indeksa. V sklopu celotnega naloZbenega tveganja ima najvecji pomen trzno tveganje, ki je
odvisno od dejavnikov, ki vplivajo na vse ali ve€ino nalozb krithega sklada.

Trzno tveganje je tveganje nastanka izgube ali nedoseganja pri¢akovanega donosa kritnega sklada zaradi spremembe
trznih vrednosti nalozb kritnega sklada, ki so posledica spremembe trznih spremenljivk, kot so: obrestne mere, devizni
te€aji, cene lastniskih finan¢nih instrumentov ali spremembe kreditne sposobnosti izdajatelja.

Kreditno tveganje je tveganije, da lahko v poslovnem sodelovanju z nasprotno stranko v poslu s premoZenjem kritnega
sklada pride do razlik med dejanskimi in pogodbeno ter zakonsko dolo¢enimi pravili in nacini izpolnitve obveznosti.

Zajema:

tveganje, da nasprotna stranka ne bo izpolnila svojih obveznosti v pogodbeno doloéenem roku ali obsegu ali da
obveznosti ne bo nikoli izpolnila;

tveganje, da nasprotna stranka ne bo izpolnila svojih obveznosti v skladu z drugimi pogodbenimi ali zakonskimi
doloili.

Likvidnostno tveganje je tveganje, ki nastopi takrat, kadar se lahko za izplacilo vecjega Stevila enot premozenja zagotovi
denarna sredstva le tako, da se nalozbe proda po neugodni ceni, s imer se pomembneje zmanj$a donosnost njegovega
premozenja.

Operativno tveganje
Operativno tveganie je tveganje nastanka izgube znotraj skupine kritnih skladov zaradi neustreznih notranjih procesov in
nepravilnega ravnanja ljudi oziroma delovanja sistemov upravljavca skupine kritnih skladov ali zaradi zunanjih dogodkov in

dejanj. Operativno tveganje je nefinancno tveganje, ki se pojavlja vsakodnevno, ob vsakem poslovnem delovanju
upravljavca od znotraj, zaradi napak, ali od zunaj, kot posledica naravnih katastrof, kriminala, nestabilnosti trga.
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2.1.6  CLANSTVO KRITNEGA SKLADA
Podatki o Stevilu in spremembah ¢lanov, ki imajo nalozena sredstva v kritnem skladu

Ob koncu leta 2016 je bilo 1684 ¢lanov in 1280 €lanic, ki so imeli naloZena sredstva v kritnem skladu AS Drzni do 50.

Stevilo élanov, ki imajo nalozena sredstva v kritnem skladu po starostni strukturi in spolu 2016

Stevilo élanov, kiimajo  Stevilo &lanov, ki imajo

nalozena sredstva v nalozZena sredstva v
kritnem skladu na dan kritnem skladu na dan

Starostno obdobje in spol 01.01.2016 31.12.2016

od 15 let do 20 let - 3
moski - 3
zenske - -

od 20 let do 25 let - 55
moski - 48
zenske - 8

od 25 let do 30 let - 256
moski - 166
zenske - 90

od 30 let do 35 let - 500
moski - 290
zenske - 210

od 35 let do 40 let - 631
moski - 332
zenske - 299

od 40 let do 45 let - 740
moski - 434
zenske - 306

od 45 let do 50 let - 764
mosKki - 403
zenske - 361

od 50 let do 55 let - 15
mosKki - 9
zenske - 6

Na dan 31. 12. 2016 je 115 Elanov kritnega sklada zadrZalo pravice iz vplaanih sredstev na svojem osebnem racunu.

Spremembe v stevilu €lanov kritnega sklada zaradi prihodov in odhodov

Stevilo &lanov, ki imajo sredstva v kritnem skladu na dan 01.01. -
prihod novih ¢lanov 2.970

. lzredna prenehanja 5
Stevilo ¢lanov na dan 31.12. 2.965

V letu 2016 je v kritni sklad vstopilo 2.970 novih ¢lanov, 1 €lan je prestopil iz kritnega sklada z zajam¢enim donosom po
PN-A01, 71 ¢lanov pa je sredstva preneslo v kritni sklad AS Umirjeni med 50 do 60. 205 ¢lanov je prestopilo od drugih
izvajalcev, 5 €lanov pa se je odlodilo za prenos sredstev v kritni sklad drugega izvajalca.
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21.7  STROSKIIN PROVIZIJE KRITNEGA SKLADA

Vstopni in izstopni stroski ter provizije za upravljanje kritnega sklada

Upravljavec kritnega sklada je upravi¢en do povracila vstopnih stroSkov, upravljavske provizije in izstopnih stroskov.
Vstopni stroski zna$ajo najve¢ 3% zneska vsakokratnega vplacila, izstopni stroski pa najve¢ 1% zneska izplacila.

Provizija za upravljanje kritnega sklada

Za leto 2016 znaSa upravijavska provizija 1 % na letni ravni (fiksna provizija znaSa 0,6%, variabilni del provizie za
upravljanje pa 0,4%).

Drugi stroski za upravljanje kritnega sklada

Stroski upravljanja in poslovanja kritnega sklada so vsi stroski, ki nastanejo v zvezi z opravljanjem storitev upravljanja
kritnega sklada in skrbniSkih storitev ter se poravnajo iz sredstev kritnega sklada.

Drugi stroski, do katerih je upraviéena zavarovalnica

Zavarovalnica je upravi¢ena dati nalog, da se iz sredstev krithega sklada izvrsijo tudi pladila drugih stroSkov njegovega
poslovanja, in sicer stroskov, povezanih s pridobitvijo in odsvojitvijo premoZenja kritnega sklada, kot so provizije in stroski
borznih posrednikov, upravljavcev organiziranih trgov in vecstranskih sistemov trgovanja, upravljavcev poravnalnih
sistemov oziroma klirindko-depotnih druzb; stroSkov vstopanja na organizirane trge ter proporcionalnega deleza stroSkov
provizij in drugih stroSkov svetovalnih druzb, povezanih s skupnim nastopom druzbe za upravljanje z drugimi prodajalci pri
prodaji sredstev kritnega sklada z namenom doseci izvedbo posla za racun kritnega sklada ugodneje, kot bi jo bilo mogoce
dosedi brez skupnega nastopa; stroskov placilnega prometa, razen Ce je do njihove povritve upravicen skrbnik, stroskov
revidiranja letnega porocila kritnega sklada in stroSkov zunanjih strokovnjakov, povezanih s pripravo in revidiranjem letnega
poroCila kritnega sklada; stroSkov obve$¢anja ¢lanov kritnega sklada in drugih predpisov, ki zahtevajo obveS¢anje €lanov
kritnega sklada v skladu z veljavno zakonodajo; stroSkov uveljavljanja pravic iz finanénih instrumentov, ki so v lasti kritnega
sklada, za racun kritnega sklada; stroSkov v zvezi z morebitnimi zahtevami in ugovori za raCun krithega sklada v vseh
sodnih postopkih in postopkih pred drzavnimi organi, katerih predmet so pravice, obveznosti ali premozenje kritnega
sklada, vkljuéno s postopki zoper skrbnika premoZenja kritnega sklada ¢e bi s svojim ravnanjem premozenju krithega
sklada povzrogil S8kodo; davkov in drugih obveznih dajatev v zvezi s premoZenjem kritnega sklada oziroma prometom s tem
premozenjem; stroSkov obresti in drugih stroSkov zadolzevanja za posojila, ki jih v skladu z veljavno zakonodajo najema
zavarovalnica za racun kritnega sklada; stroSkov skrbniskih storitev skrbnika; strodkov v zvezi z razdelitvijo Cistega dobicka
oziroma prihodkov kritnega sklada.

Drugi stroski, ki neposredno bremenijo kritni sklad

Kritni sklad, katerega upravijavec so KD Skladi d.o.0., je leta 2016 evidentiral za 6.698 evrov drugih odhodkov upravljanja
nalozb, ki neposredno bremenijo sredstva kritnega sklada.

Provizije in drugi stroski, do katerih je upraviéen skrbnik kritnega sklada

Provizija za opravljanje skrbniskih storitev, ki jo prejema skrbnik premozenja kritnega sklada, se izraCunava in obracunava
na enak nacin, za ista obdobja in v istem roku kot provizija za upravijanje, izplaCuje pa se enkrat na mesec na osnovi
izstavljenega racuna skrbnika. Za leto 2016 znaSa provizija za opravljanje skrbniskih storitev 0,05 % povprecne letne CVS.

Skrbnik premoZenja sme iz sredstev kritnega sklada izvrSiti tudi placila stroSkov placiinega prometa kritnega sklada,
stroSkov provizij in drugih stroSkov, povezanih s pogodbo med njim in klirinsko-depotno druzbo, stroSkov vnosov in izvrSitev
nalogov v zvezi z razpolaganjem s premoZenjem kritnega sklada ter stroskov vodenja raduna in hrambe finan¢nih
instrumentov krithega sklada pri drugih bankah oziroma drugih pravnih osebah, prav tako pa tudi stroSkov v zvezi z
morebitnimi zahtevami in ugovori za racun kritnega sklada v vseh sodnih postopkih in postopkih pred drzavnimi organi,
katerih predmet so pravice, obveznosti ali premozenje kritnega sklada, vkljuéno s postopki zoper zavarovalnico, ¢e bi s
svojim ravnanjem kritnega sklada povzrodila $kodo.
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21.8 GOSPODARSKO OKOLJE V LETU 2016
Leto 2016 je doprineslo k izboljanju makroekonomskih razmer v Sloveniji.
Realni sektor leta 2016 v Sloveniji

V letu 2016 so se v Sloveniji nadaljevala ugodna makroekonomska gibanja. Gospodarska rast tako ostaja med vi§jimi v
evrskem obmodju. K njenemu 2,5-odstotnem povecanju je pomembno prispevala rast izvoza in proizvodnje predelovalnih
dejavnosti. Pozitiven je bil tudi vpliv domacega troSenja. K rasti konéne porabe izdatneje prispevajo gospodinjstva, katerih
potronja ob rasti zaposlenosti in pla¢ postaja vse stabilneja, je pa v tretjem Cetrtletju vnovi¢ povecala konéno potrosnjo
tudi drzava.

Razmere na trgu dela so se izboljSevale iz obdobja v obdobje. Ugodna gibanja pripisujemo predvsem veéjemu zaupanju
podjetij v okrevanje gospodarske aktivnosti, delno pa je k temu prispevala tudi vecja uporaba fleksibilnejSih oblik zaposlitve.
Zaposlenost raste tako v zasebnem sektorju kot v pretezno javnih storitvah. Ob zakljutku leta se je brezposelnost zniZala
na raven tiste ob koncu leta 2009. Tako je bila stopnja registrirane brezposelnosti medletno nizja za 1,5 odstotne tocke in je
znasala 10,8 odstotka.

Ponudbeni dejavniki in deloma nadaljnja krepitev povpraSevanja so vzvodi, ki so prispevali k vi§ji ravni cen zivljenjskih
potreb3Cin. 0,5-odstotna inflacija je predvsem posledica gibanja cen energentov, nekaj pa so k zvisanju prispevale $e cene
nepredelane hrane. Ugodne gospodarske razmere so pripomogle tudi k znizanju javnega primanjkljaja. K temu je
prispevala zmerna rast prihodkov, najbolj tistih, ki so povezani z izboljSevanjem razmer na trgu dela in zniZzanje izdatkov
drZave na raCun mo¢nega zmanjSanja investicij vezanih na ¢rpanje sredstev EU.

Finanéni trgi v letu 2016

Leto 2016 se je na financnih trgih priGelo s povecano volatilnostjo zaradi Stevilnih dejavnikov negotovosti na ¢elu s strahovi
pred prehitrim ohlajanjem Kitajske, kar je botrovalo k ve¢ kot 15% korekciji na globalnih delniskih trgih. S tem so se znizala
pricakovanja analitikov glede rasti dobi¢kov podjetij, FED je zopet odlozil dvig obrestne mere, dvignila pa so se
priCakovanja po dodatnih stimulacijskih ukrepih ECB. V drugem kvartalu je pesimizem na trgih postopoma zacel popus¢ati,
saj so rezultati podjetij in makroekonomskih indikatorjev Kitajske pokazali, da so bila priCakovanja za prvi kvartal v
splodnem le nekoliko preveé pesimistiCna. RazpoloZenije vlagateljev je bilo tako predvsem osredoto€eno na referendum o
Brexitu, o katerem so razprave o njegovih moznih posledicah pustile trge v negotovosti do konca junija. Na koncu je
nepri¢akovan izid referenduma povzro€il sicer kratko paniko, vendar so priakovanja o potrebnem takoj$njem ukrepanju
BOE in pove¢anem QE programa hitro pomirila trge. BOE je Ze na naslednjem zasedanju pove&al QE program in dodatno
znizal obrestne mere. Tretji kvartal se je tako po Brexit referendumu odvijal bistveno nad pri¢akovaniji, saj so v tem obdobju
rasli ve¢inoma vsi nalozbeni razredi. Strah o ohlajanju kitajskega gospodarstva je bil v tem obdobju Ze povsem pozabljen,
kar se je odsevalo v nadpovpre¢ni rasti kapitalskih trgov v razvoju skozi leto. Proti koncu kvartala so Grciji odobrili novi
paket pomoci, na trgih pa je Se najve skrbi povzroCala Deutsche bank zaradi govoric o potrebni dokapitalizaciji.

Zadnji kvartal leta se je na kapitalskih trgih pri¢el s ponovnim vraanjem negotovosti in poslediéne volatilnosti tako na
delniSkih kot na obveznikih trgih. Novembra so finanéni trgi doZiveli e eno globalno presenegenje in sicer izvolitev
Trumpa kot novega predsednika ZDA. Novica je proti pricakovanjem hitro umirila volatilnost delniSkih trgov ter povecala
volatilnost obvezniskih, kar pa je pospesilo dvigovanje zahtevanih donosnosti obveznic za¢ensi Ze v oktobru. Z izvolitvijo
Trumpa so se pricela krepiti povsem drugacna ugibanja kot pred volitvami. Trgi so na podlagi prvih govorov Trumpa hitro
nadli razloge za ugibanja o novih drzavnih investicijah, sprostitve davcnih obremenitev in morebitne deregulacije znotraj
gospodarstva. Tovrstna ugibanja so dvignila inflacijska pri¢akovanja, kar je povzroCilo odliv kapitala iz obvezniSkih trgov ter
dalo novo podporo delnidkim trgom. Decembra je negativni izid referenduma v Italiji povzroCil odstop italijanskega premiera
in odprl vrata imenovanju novega premiera, kar je razéistilo $e eno negotovost in dalo svezi pozitivni veter predvsem
delniskim trgom.
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Najpomembnejsi poslovni dogodki, ki so vplivali na poslovanje kritnega sklada pokojninskih var¢evanj v letu 2016

Na poslovanje kritnega sklada v letu 2016 so v najvecji meri vplivale razmere na delniskih financnih trgih, ki so bile na
zacetku leta precej nestanovitne zaradi bojazni pred ohlajanjem kitajskega gospodarstva. Globalni delniski indeksi so
namreC v prvi polovici leta doZiveli obutno korekcijo, pricakovanja analitikov pa so se temu primerno znizala. V drugi
polovici leta so se razmere postopoma stabilizirale, opaznejSe okrevanje delnic pa je sledilo Sele v zadnjem Getrtletju in
sicer po izvolitvi Trumpa. Gibanje obvezniskih indeksov je bilo za sklad manj relevantno, saj je kritni sklad skladno s svojo
nalozbeno politiko gradil in oblikoval portfelj, ki je veCinoma investiran v delnice in delniSke investicijske sklade.

219 POSLOVANJE KRITNEGA SKLADA V LETU 2016

Kritni sklad je svoje poslovanje pricel v februarju 2016, zato je bilo poslovanje sklada predvsem usmerjeno v oblikovanje
strukture portfelja v skladu z veljavno nalozbeno politiko. Kljub temu je sklad v letu 2016 uspel ustvariti 5,41 odstotni donos.
Kritni sklad je skozi leto ve€ino sredstev vlagal v delniSke nalozbe preko delnic in delniSkih investicijskih skladov predvsem
iz obmocja ZDA in Evrope. V okviru delniSkih nalozb so k rasti sklada prispevale predvsem nalozbe iz obmocja ZDA, k
¢emur je delno pripomogla tudi rast ameriSke valute. Nalozbe v dolZniSke vrednostne papirje so v povprecju predstavljale
od 30% do 40% in so po vecini najmanj prispevale k donosnosti sklada. ObvezniSke nalozbe so v povpre€ju v prvih treh
kvartalih pridobivale na vrednosti, vendar so v zadnjem kvartalu zaradi dviga inflacijskih pri¢akovanj izgubile priblizno
polovico ustvarjenega donosa.

Donosnost kritnega sklada

Ustvarjeni donos na zadnji dan posameznega Cetrtletja v odstotkih za obdobje od oblikovanja kritnega
sklada do 31.12.2016
6,00

5,00 —
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3,00 /
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1,00

0,00 L

-1,00
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2016

Vrednostni prikaz enote premozenja sklada

Kritni sklad AS Drzni do 50 10,00 10,54 5,41
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Izkaz gibanja vrednosti in Stevila enot premozenja

na dan 31.12.2016
Vrednost enote premozenja

Vrednosti na zadnji dan meseca Stevilo enot premozenja
na zacetku leta 01.01.

januar - -
februar 10,00 836,12
marec 9,99 8.009,99
april 9,98 16.543,86
maj 10,19 28.105,22
junij 10,20 39.178,88
julij 10,38 49.533,90
avgust 10,44 93.631,48
september 10,30 135.774,35
oktober 10,26 147.513,38
november 10,28 162.064,41
na koncu leta 31.12. 10,54 188.486,20

Financni rezultat

v EUR 2016 2015 Indeks
Finan¢ni prihodki 17.449 - -
Obracunani stroki upravljavca (14.339) - -
Odhodki v zvezi z banko skrbnico (2.094) - -
Drugi odhodki, ki v skladu s pravili upravljanja neposredno bremenijo

kritni sklad (6.698) - -
Finanéni odhodki (7.406) - -

Cisti poslovni izid obracunskega obdobja

Upravljavec kritnega sklada je v letu 2016 realiziral 17.449 evrov finan¢nih prihodkov. Najvedji delez (76,6%) med
finanénimi prihodki predstavljajo dobicki pri odtujitvah nalozb, preostali del se nanaSa na prihodke od dividend in delezev
ter na druge financne prihodke. Finan¢ni odhodki so zna3ali 7.406 evrov, od tega je upravljavec realiziral za 7.327 evrov
izgube pri odtujitvi finan¢nih nalozb.

StroSki upravijavca kritnega sklada so v letu 2016 zna3ali 14.339 evrov. ObraCunani stroSki upravljavca so stroski, ki jin
upravijavec obraCunava v skladu s pokojninskim nacrtom in sicer vstopna provizija, upravljavska provizija in izstopna
provizija. Odhodki v zvezi z banko skrbnico so znaSali 2.094 evra. Med odhodki v zvezi z banko skrbnico so vkljuCeni
odhodki za skrbnisko provizijo. Ostali odhodki, ki v skladu s pravili upravljanja neposredno bremenijo kritni sklad, so za leto
2016 znasali 6.698 evrov.

Ve€ o finantnem rezultatu kritnega sklada podajamo v pojasnilih k izkazu poslovnega izida, ki sledi v nadaljevanju
(poglavje 2.7).

Finanéni polozaj
Sredstva Clanov kritnega sklada pokojninskih varCevanj so na dan 31.12.2016 znaSala 1.995.355 evra. Konec leta 2016

med sredstvi ¢lanov kritnega sklada z 82,2-odstotnim delezem prevladujejo finanéne nalozbe. Terjatve predstavijajo 14,3
odstotka vseh sredstev, preostalih 3,5 odstotka se nanaSa na denarna sredstva.
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Bilanca stanja po strukturi sredstev in obveznosti

vEUR 31.12.2016 Delez
SREDSTVA 1.995.355 100%
Finan¢ne nalozbe 1.640.230 82,2%
Terjatve 284.404 14,3%
Denarna sredstva in denarni ustrezniki 70.720 3,5%
OBVEZNOSTI 1.995.355 100%
Obveznosti iz finanénih pogodb 1.986.741 99,6%
Poslovne obveznosti 4.954 0,2%
Druge obveznosti 3.660 0,2%

V' strukturi obveznosti predstavljajo obveznosti iz finanénih pogodb 99,6 %, manj kot odstotek pa poslovne in druge

obveznosti.

Ve€ o upravljanju s sredstvi ¢lanov kritnega sklada podajamo v nadaljevanju (poglavje 2.6.).



3 *v‘ Letno poroéilo
' , 2016 Kritni sklad AS Drzni do 50

2.2 1ZBRANI RACUNOVODSKI IN FINANCNI KAZALNIKI POSLOVANJA

Leta 2016 je bila donosnost Cistih sredstev dosezena z -0,64 %. Stroki kritnega sklada predstavljajo 3,09 % Ciste vrednosti
sredstev kritnega sklada, kazalnik stroSkov poslovanja glede na vpladila pa znaSa 1,97 %. StroSki poslovanja zajemajo
obraCunane stroSke upravljavca in stroSke skrbnika. Indeks rasti vplacil za leto 2016 ni prikazan, ker v preteklem letu (v letu
2015) Se ni bilo vplacil. Povpreéna izplacana odkupna vrednost v letu 2016 je bila 86 evra.

Donosnost Cistih sredstev kritnega sklada

Leto 2016
Cisti donos obracunskega obdobja (v EUR) (4.765)
Povprecna CVS kritnega sklada (v EUR) 749.697
Donosnost Cistih sredstev kritnega sklada (v %) -0,64%

Kazalnik stroskov poslovanja

Leto 2016
Stro3ki poslovanja (v EUR) 23.131
Povpre¢na CVS kritnega sklada (v EUR 749.697
Kazalnik stroskov poslovanja (v %) 3,09%

Stroski poslovanja v % od vplagil

Leto 2016
Strodki poslovanja (v EUR) 23.131
Vplacila (v EUR) 1.176.095
Stroski poslovanja v % od vplaéil 1,97%

Rast vplacil (indeks)

Leto 2016
Vplacila v tekoCem letu (v EUR) 1.176.095
Vplacila v preteklem letu (v EUR)

Rast vplagil (indeks)

Povpreéna izplaéana odkupna vrednost

Leto 2016
Obracunane odkupne vrednosti (v EUR) 514
Stevilo obragunov odkupne vrednosti (v EUR) 6
Povpreéna izplacana odkupna vrednost (v EUR) 86
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B.I. RACUNOVODSKI IZKAZI KRITNEGA SKLADA AS DRZNI OD 50
2.3 RACUNOVODSKI IZKAZI

2.3.1 BILANCA STANJA KRITNEGA SKLADA

Bilanca stanja na dan 31. 12. 2016

v EUR Pojasnilo 31.12.2016 31.12.2015 Indeks
SREDSTVA 1.995.355
Finanéne nalozbe 2.6.2 1.640.230 - -
razpoloZljive za prodajo, od tega: 1.640.230 - -
- dolzniski vrednostni papirji 343.910 - -
- lastniSki vrednostni papirji 1.296.321 - -
Terjatve 2.6.3 284.404 - -
Druge terjatve 284.404 - -
Denarna sredstva in denarni ustrezniki 2,64 70.720 - -
OBVEZNOSTI 1.995.355 - -
Obveznosti iz finanénih pogodb 2.6.5 1.986.741 - -
Obveznosti iz finanénih pogodb za pripisan donos
kritnega sklada 40.139 - -
Obveznosti iz finanénih pogodb, kjer je premozenje
kritnega sklada razdeljeno na enote (VEP) 1.946.602 - -
Poslovne obveznosti 2.6.9 4.954 - -
Obveznosti do upravljavca kritnega sklada 4.724 - -
Druge poslovne obveznosti 230 - -
Druge obveznosti 2.6.9 3.660 - -

Racunovodske usmeritve in pojasnila na straneh od 43 do 60 so sestavni del raGunovodskih izkazov

23.2 IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA KRITNEGA SKLADA

Izkaz poslovnega izida za obdobje 1. 1. 2016 do 31. 12. 2016

v EUR Pojasnilo 2016 2015 Indeks
Finanéni prihodki 2.71 17.449 -
Prihodki od dividend in delezev 2.239
Prihodki od obresti (209)
Dobicki pri odtuijitvi finanénih nalozb 13.369
Drugi finanéni prihodki 2.050
Obracunani stroski upravljavca 2.7.2 (14.339)
Obracunani vstopni stroski (8.474)
Izstopni stroski (2)
Provizija za upravljanje (5.863)
Odhodki v zvezi z banko skrbnico 213 (2.094)
Drugi odhodki, ki v skladu s pravili upravljanja neposredno
bremenijo kritni sklad 274 (6.698)
Finanéni odhodki 271 (7.406)
Odhodki za obresti (78)
Izgube pri odtujitvi finanénih nalozb 7.327

Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja (13.088)

Racunovodske usmeritve in pojasnila na straneh od 43 do 60 so sestavni del raunovodskih izkazov
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2.3.3  1ZKAZ PRIPISA DOBICKA KRITNEGA SKLADA

Izkaz pripisa dobicka kritnega sklada za obdobje 1. 1. 2016 do 31. 12. 2016

v EUR 2016 2015
b. V primeru Ciste vrednosti sredstev in vrednosti enote premozenja
(1) Izkaz gibanja vrednosti enot premoZenja
1. Zacetno stanje vrednosti enot premozenja -
2. VplaCane enote premozenja 1.961.069

3. Izpla¢ane enote premozenja (14.620)
4. Presezek iz prevrednotenja 44.903
5. Cisti poslovni izid poslovnega leta (4.765)
6. Konéno stanje vrednosti enot premozenja 1.986.588

(2) Izkaz gibanja Stevila enot premozenja
1. Zacetno Stevilo enot premozenja -
2. Stevilo vplaganih enot premozenja 189.905

3. Stevilo izplaganih enot premozenja (1.418)
4. Kon¢no Stevilo enot premozZenja 188.486

Racunovodske usmeritve in pojasnila na straneh od 43 do 60 so sestavni del raGunovodskih izkazov
234 I1ZKAZ DENARNIH TOKOV KRITNEGA SKLADA

Izkaz denarnih tokov kritnega sklada za obdobje 1. 1. 2016 do 31. 12. 2016

v EUR Pojasnilo 2016 2015 Indeks

Prejemki od vplacil premij ¢lanov kritega sklada 2.6.6 1.176.095 - -

lzdatki iz naslova rednih in izrednih izplacil odkupne vrednosti

premozenja in drugih pravic élanov 2.6.8 (243) - -

Prejemki iz naslova prenosa premozZenja ¢lanov kritnega sklada: 779.344 - -
iz drugega kritnega sklada, ki ga upravlja drug upravljavec oziroma

gospodarska druzba 779.344 - -

lzdatki iz naslova prenosa premozenja €lanov kritnega sklada: 2.6.7 (270) - -
na drug kritni sklad, ki ga upravlja drug upravljavec oziroma

gospodarska druzba (270) - -

Presezek prejemkov (izdatkov) pri Siritvi poslovanja 1.954.925 - -

Prejemki pri prodaji financnih nalozb (1.436) - -

Izdatki pri nakupu finan¢nih nalozb (1.596.157) - -

Drugi prejemki od finan¢nih nalozb in nalozbenih nepremicnin (prejete

najemnine, obresti, dividende in podobno) 2.265 - -

Izdatki za placilo drugih obveznosti (288.878) - -

Presezek prejemkov (izdatkov) pri upravljanju premozenja (1.884.205) - -

Presezek prejemkov (izdatkov) pri Siritvi poslovanja in pri upravljanju

premozenja 70.720 - -

Koncno stanje denarnih sredstev kritnega sklada 2.6.4 70.720 - -

Racunovodske usmeritve in pojasnila na straneh od 43 do 60 so sestavni del raunovodskih izkazov

41



*ﬁ‘ I[N Racunovodski izkazi za leto,
1 , 2016 konéano na dan 31. decembra 2016 AS Drzni do 50

2.3.5 IZKAZ PREMOZENJA KRITNEGA SKLADA

PremozZenie kritnega sklada je porazdeljeno skladno s pravili pokojninskega nacrta in nalozbeno politiko kritnega sklada kot
tudi v skladu z doloCbami zakona o zavarovalnitvu. Pri izbiri nalozb upravljavec sledi nacelom varnosti, donosnosti in
likvidnosti. NaloZbe kritnega sklada so razvrséene kot prikazuje spodnja tabela.

Izkaz premozenja kritnega sklada na dan 31. 12. 2016

% od sredstev

v EUR 31.12.2016 v EUR KS predpisana omejitev nalozbe v %
Finanéne nalozbe razvrséene po pravilih PN in nalozbene politike KS 1.711.476

delnice ter investicijski kuponi vzajemnih skladov oziroma invesfciskih druzb, ki
morajo po pravilih sklada imef vec kot polovico nalozb v vrednostih papirjin, ki
ne dajejo zajaméenega donosa 1.212.270 70,83% 30% (5% nekotirajoe)

delnice ter investiciski kuponi vzajemnih skladov oziroma invesfciskih druzb, ki
morajo po pravilih sklada imeti ve¢ kot polovico nalozb v vrednostnih papirjih, ki

dajejo zajaméeni donosa 84.051 4,91% 40%
drzavne obveznice 343.910 20,09% brez omejitve
ostale obveznice, oziroma drugi dolzniski vrednostni papirii brez omejitve ( 5% nekotirajoce)
od tega nekotirajoGe obveznice (5% izpostavljenost do istega izdajatelja v primeru
0 kotrajocih in 1% v primeru nekotirajocih obveznic)
nepremicnine 0 30%
depozi pri bankah in potrdila o viogah pri bankah 525 0,03% 30% |
gotovina, vioge na vpogled 70.720 4,13% 3%
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24  TEMELJI ZA PRIPRAVO RACUNOVODSKIH IZKAZOV KRITNEGA SKLADA
241 PODLAGA ZA PRIPRAVO RACUNOVODSKIH IZKAZOV IN LETNEGA POROCILA KRITNEGA SKLADA

Racunovodski izkazi kritnega sklada in letno porocilo (poslovno poro€ilo in raunovodsko porocilo) kritnega sklada je za
leto 2016 sestavljeno v skladu z ZP1Z-2, s Sklepom o letnem poro€ilu in medletnih raéunovodskih izkazih pokojninskega
sklada, oblikovanega kot kritni sklad ter skupine kritnih skladov, ki ga je izdala Agencija za zavarovalni nadzor na podlagi 2.
tocke 256. ¢lena Zakona o zavarovalnistvu (Uradni list RS, $t. 99/10 — uradno precis¢eno besedilo, 90/12, 102/12, 56/13 in
63/13-ZS-K), z Zakonom o gospodarskih druzbah (ZGD-1) in z njegovimi dopolnitvami in z drugimi predpisi, izdanimi na
podlagi ZPIZ-2. Med podzakonskimi akti, izdanimi na podlagi Zakona o zavarovalni$tvu (v nadaljevanju ZZavar), je za
sestavo racunovodskih informacij pomemben tudi Sklep o podrobnejSem nacinu vrednotenja knjigovodskih postavk in
sestavljanju racunovodskih izkazov (Ur.l. RS §t. 95/02, 30/03 in 128/06). Izkazi kritnega sklada so sestavni del izkazov
zavarovalnice Adriatic Slovenice d.d., ki jih zavarovalnica pripravlja skladno z MSRP in na katere so revizorji dne 22.3.2017
podali pozitivno mnenje.

Funkcijska in porocevalska valuta

Racunovodski izkazi so predstavljeni v evrih, kar je funkcijska in poroCevalska valuta izvajalca Adriatica Slovenice. Prav
tako so v evrih predstavljena vsa razkritja raCunovodskih izkazov. Zaradi zaokrozevanja podatkov se lahko pri seStevanju
posameznih postavk pojavljajo racunske razlike.

24.2 POVZETEK POMEMBNEJSIH RACUNOVODSKIH USMERITEV

Pomembnej$e racunovodske usmeritve, uporabljene pri izdelavi raunovodskih izkazov, so predstavijene v nadaljevanju.
Te usmeritve so bile dosledno upo$tevane pri racunovodskih izkazih kritnega sklada za leto 2016.

SREDSTVA IZ FINANCNIH POGODB
Med sredstvi iz finanénih pogodb so vkljuCene:
Finanéne nalozbe

Finanne nalozbe so sestavni del financnih instrumentov kritnega sklada in so finan¢na sredstva, ki jih ima upravljavec, da
bi z donosi, ki izhajajo iz njih, pokrivala bodoCe obveznosti iz pogodb kolektivnega in individualnega dodatnega
pokojninskega varCevanja ter morebitne izgube zaradi tveganj iz poslov za ta varCevanja.

Vrste finanénih sredstev

Glede na namen pridobitve se ob zaetnem pripoznanju finan¢na sredstva razvrstijo v:
posojila in depozite,
finan¢na sredstva v posesti do zapadlosti,
razpoloZljiva za prodajo,
finan¢na sredstva, izmerjena po poSteni vrednosti skozi poslovni izid.

Posqjila in depoziti

Posojila in depoziti so finanéna sredstva z dologenimi ali dolocljivimi vrednostmi in datumi placil, ki ne kotirajo na borznem
trgu. Posojila in depoziti se vodijo po odplaéni vrednosti z uporabo metode efektivne obrestne mere. Obresti, izraGunane po
efektivni obrestni meri, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida.

Finanéna sredstva v posesti do zapadlosti v placilo

FinanCna sredstva v posesti do zapadlosti so neizpeljana financna sredstva z dolo¢enimi ali dologljivimi placili in dolo¢eno
zapadlostjo v placilo, ki jih upravljavec nedvoumno namerava in zmore posedovati do zapadlosti v placilo.
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Po zaCetnem pripoznanju upravljavec meri finan¢na sredstva v posesti do zapadlosti v placilo po odplacni vrednosti po
metodi efektivnih obresti.

Postena vrednost dolgoroénega vrednostnega papirja iz te skupine je lahko zaasno manj$a od njegove knjigovodske
vrednosti, ne da bi to povzrocilo oslabitev naloZbe, razen v primeru tveganja sprememb finannega poloZaja izdajatelja.

Obresti, izradunane po efektivni obrestni meri, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida.

Finanéna sredstva, razpolozljiva za prodajo

Za prodajo razpolozljiva finanéna sredstva so neizpeljana finan¢na sredstva, opredeljena kot razpoloZljiva za prodajo in
niso razvrs¢ena v katero od prej navedenih skupin.

Ob zacetnem pripoznanju se nalozba izmeri po posteni vrednosti oziroma nabavni vrednosti s presojanjem potrebe po
oslabitvi (¢e vrednostni papir ne kotira), vkljuujo¢ vse transakcijske stroSke posla. Obresti vrednostnih papirjev v okviru
skupine za prodajo razpolozljivih finan¢nih sredstev se izracunajo z uporabo metode efektivne obrestne mere in so
izkazane v izkazu uspeha. Finan¢no sredstvo, razpolozljivo za prodajo, se pripozna z datumom trgovanja.

Vsi kasnejsi prevrednotovalni ucinki, ki se nanasajo na spremembo poStene vrednosti, se pripoznajo preko izkaza drugega
vseobsegajofega donosa, vse dokler se finan¢no sredstvo ne proda ali drugace odtuiji ali trajno oslabi. Takrat se celotni
ucinki, ki so bili do takrat vkljuceni neposredno v kapital, prenesejo v izkaz poslovnega izida.

Finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti skozi poslovni izid

Finanna sredstva, izmerjena po poSteni vrednosti skozi poslovni izid, so razdeliena v dve podskupini, in sicer v
podskupino »namenjeno trgovanju« (TRA) in podskupino »ob za¢etnem pripoznanju« (FVD)::

v podskupino »namenjeno trgovanju« je tako razvrs¢eno vsako (kratkoro¢no) finanéno sredstvo, ki ga je pridobila
zaradi trgovanja, ali za katero obstajajo dokazi 0 nedavnem kratkorotnem pobiranju dobi¢kov in vse izpeljane
finan¢ne instrumente, ki niso pogodba o finanénem porostvu. V to skupino se uvrs€ajo tudi izpeljani financni
instrumenti, ki jih upravljavec uporablja za varovanje pred tveganiji, ker upravljavec ne uporablja posebnih pravil
racunovodskega obravnavanja varovan;j pred tveganii in

v podskupino »ob zaCetnem pripoznanju« druzba razvrs¢a finan¢na sredstva vezana na dolgoroéne zavarovalne
pogodbe, s katerimi varCevalec prevzema naloZbeno tveganije, in finanéna sredstva z namenom odprave ali
znatnega zmanjSanja nedoslednosti pri merjenju ali pripoznavanju ("slaba radunovodska reSitev"), ki bi sicer
izhajala iz merjenja sredstev ali obveznosti ali pripoznavanja dobi¢kov in izgub na razliénih podlagah.

Finan¢na sredstva, ki so razvrs¢ena po posteni vrednosti skozi poslovni izid, so prvotno pripoznana po posteni vrednosti,
stroSki nakupa pa se pripoznajo v izkazu poslovnega izida. Dobicki ali izgube, ki izhajajo iz sprememb postenih vrednosti
teh financnih sredstev, so vkljuéeni v izkaz poslovnega izida v obdobju, v katerem so nastali.

Postena vrednost

Po posteni vrednosti se izkazujejo finan€na sredstva izmerjena po posteni vrednosti skozi poslovni izid ob zacetnem
pripoznanju in za prodajo razpoloZljiva finanéna sredstva. Posojila, depoziti in finanéne terjatve ter finanéna sredstva v
posesti do zapadlosti v placilo so izkazani po odplacni vrednosti po metodi diskontiranja vrednosti prihodnjih denarnih tokov
z uporabo efektivnih obrestnih mer, zmanj$ani za oslabitve.

Postena vrednost je dokazana, Ce jo je mogoCe zanesljivo izmeriti. Odvisna je od razpoloZljivosti trznih podatkov, na osnovi
katerih druzba lahko ocenjuje posteno vrednost. Za kotirajoca finan¢na sredstva (lastniske in dolzniske vrednostne papirje),
za katere obstaja cena na delujoem trgu vrednostnih papirjev, se poStena vrednost ugotavlja kot zmnoZek enot finanénega
sredstva in kotirajoCe trzne cene oziroma zaklju¢nega te¢aja na dan bilance stanja. Ustrezen zakljuéni te€aj upravijavec
izbere glede na vrsto financne nalozbe in glede na organiziran trg vrednostnih papirjev na katerem finan¢na nalozba kotira.

Upravljavec pri oceni poStene vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev sproti presoja kriterij aktivnosti trga, pri cemer
zakljucni te€aj zadnjega dne, ko se je z vrednostnim papirjem trgovalo, ne sme biti starejSi od meseca dni in uporabljeni
teCaj mora temeljiti na ustrezni likvidnosti oziroma mora promet na dan te€aja (redni posli, brez sveznjev) znaSati vsaj 20%
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vrednosti celotne pozicije vrednostnega papirja (frzna vrednost zadnjega vrednotenja) ali v absolutnem znesku najmanj
50.000 evrov. Kot kriterij se upoSteva manj$o izmed vednosti.

Upravljavec pri oceni postene vrednosti dolzniskih vrednostnih papirjev s katerimi se trguje na organiziranem trgu
vrednostnih papirjev, za vrednotenje na dan bilance stanja doloci teaj na podlagi zakljutnega te¢aja, objavljenega na
borzi, na dan bilance stanja. V kolikor podatka o zakljuénem te€aju na dan bilance stanja za posamezen dolzniki
vrednostni papir ni, se uporabi zakljucni te¢aj zadnjega dne, ko se je z dolzniskim vrednostnim papirjem trgovalo, ki pa ne
sme biti starejdi od meseca dni. Uporabljeni zaklju¢ni te¢aj mora temeljiti na ustrezni likvidnosti, pri ¢emer mora skupni
obseg sklenjenih poslov na ta dan zna$ati najmanj 500.000 evrov. V primeru, da objavljeni teCaji na delujoCem trgu ne
ustrezajo kriteriju aktivnosti se za izraCuna poSteno vrednost na podlagi ponudbenega (BID) te€aja objavljenega na dan
bilance stanja v sistemu Bloomberg iz vira BVAL (Bloomberg Valuation Service) ali na podlagi internega modela za izradun
postene vrednosti dolznikega vrednostnega papirja. PoStena vrednost se z internimi modeli ugotavlja mese¢no, in sicer za
podjetniSke dolZnidke vrednostne papirje na podlagi internega modela za izraCun poStene vrednosti podjetniSkega
dolZniSkega vrednostnega papirja in za drzavne dolzniSke vrednostne papirje na podlagi internega modela za izraun
poStene vrednosti drzavnega dolZniSkega vrednostnega papirja.

Metode ocenjevanja in pomembnejSe parametre za posamezna finanéna sredstva predstavijamo v tabeli v nadaljevaniju,
kjer se uporaba razliénih vrst metod klasificira tudi glede na hierarhijo postene vrednosti.

Razvrs¢€anje v hierarhijo postene vrednosti

Za povecCanje skladnosti in primerljivosti merjenja poStene vrednosti in povezanih razkritij se finanéna sredstva razvrs¢ajo v
tri ravni (nivoje) hierarhije poStene vrednosti. Razvr3¢anje v posamezni nivo temelji na viozkih v tehnike ocenjevanja
vrednosti, ki se uporabljajo za merjenje poStene vrednosti. V hierarhiji poStene vrednosti imajo najvecjo prednost
neprilagojene, kotirane cene na delujoCih trgih za enaka sredstva ali obveznosti (viozki Nivo 1), najmanjSo prednost pa
neopazovani viozki (viozki Nivo 3).

Upravljavec pri razvré&anju v hierarhijo sledi naslednjim vlozkom v tehnike ocenjevana vrednosti:

- Nivo 1: dolo&ajo vlozki, ki predstavijajo kotirane cene (neprilagojene) na delujoih trgih za enaka sredstva ali
obveznosti, do katerih lahko podjetje dostopa na datum merjenja. Le te zagotavljajo najzanesljivejsi dokaz poStene
vrednosti, pri Cemer se morajo za merjenje poStene vrednosti uporabljati brez prilagoditve.

- Nivo 2: doloCajo vlozki, ki niso kotirane cene, vklju¢ene v Nivo 1, in jih je mogoCe neposredno ali posredno
opazovati za sredstvo ali obveznost. Ce ima sredstvo ali obveznost dolodeno (pogodbeno) trajanje, mora biti
vlozek mogoCe opazovati v celotnem trajanju sredstva ali obveznosti. Med vioZke Nivoja 2 spadajo: kotirane cene
za podobna sredstva ali obveznosti na delujocih trgih, kotirane cene za enaka ali podobna sredstva ali obveznosti
na nedelujocih trgih, vlozki, ki niso kotirane cene, ki jih je mogoce opazovati za sredstvo ali obveznosti ter viozki,
potrieni na trgu.

- Nivo 3: doloCajo neopazovani vlozki, ki vkljuéujejo majhno trzno komponento, Ce sploh obstaja, za sredstvo ali
obveznost na datum merjenja. Cilj merjenja poStene vrednosti ostane enak, tj. izhodna cena na datum merjenja z
vidika udelezenca na trgu, ki ima v lasti sredstvo ali dolguje obveznost. Zato morajo neopazovani viozki izrazati
predpostavke, ki bi jih udelezenci na trgu uporabili pri doloCanju cene sredstva ali za obveznosti, vkljuéno s
predpostavkami o tveganijih.

Upravljavec finanCna sredstva, za katere ni delujoega trga in katerih poStene vrednosti ni mogoCe zanesljivo izmeriti,
vrednoti po nabavni vrednosti in posebej presoja potrebo po oslabitvi. Ta finanCna sredstva razvrs¢a v nivo 3 hierarhije
postene vrednosti.

Metode ocenjevanja in pomembnejSe parametre za posamezna finanéna sredstva predstavljamo v tabeli v nadaljevanju,
kjer se uporaba razli¢nih vrst metod klasificira tudi glede na hierarhijo poS