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Osnovni podatki o kritnem skladu

Delniski Skupni pokojninski sklad je oblikovan na podlagi zakonodaje Republike
Slovenije, ki ureja podrocje dodatnega pokojninskega zavarovanja.

Delniski Skupni pokojninski sklad upravlja Triglav, pokojninska druzba, d. d., Dunajska
cesta 22, Ljubljana.

Delniski Skupni pokojninski sklad zdruzuje sredstva clanov, ki pripadajo starostni
skupini ¢lanov, ki $e niso dopolnili 50. leta starosti. Nalozbena politika je prilagojena
starostni strukturi ¢lanov in temu primerno je tveganje sklada. Clan v celoti prevzema
nalozbeno tveganje na vplacano cisto premijo.

Nalozbeni cilj kritnega sklada je doseganje dolgorocne nadpovprecne kapitalske rasti,
na podlagi kapitalskih dobickov, prejetih dividend in obresti.

Za nadzor nad upravljanjem in poslovanjem kritnega sklada je pristojna Agencija za
zavarovalni nadzor, Trg republike 3, Ljubljana, Slovenija (www.azn.si).

1. Strateska porazdelitev sredstev

A. Kratek opis strateske porazdelitve sredstev

Najnizji delez sredstev kritnega sklada v nizko tveganih nalozbah znasa, 0 %
sredstev. Nizko tvegane nalozbe predstavljajo denarna sredstva, denarni depoziti,
instrumenti denarnega trga ter dolzniski vrednostni papirji, katerih izdajatelj je
Republika Slovenija, Banka Slovenije, drzava clanica EU ali drzava clanica OECD
oziroma mednarodna finan¢na organizacija, oziroma organizacija za katere jamci
ena od teh oseb. Med nizko tvegane naloZbe spadajo tudi enote oziroma delnice
odprtih ali zaprtih investicijskih skladov, ki pretezno vlagajo v take dolZniske
vrednostne papirje ali na denarne trge. Dolgorocni ciljni delez nizko tveganih nalozb
se giba priblizno med 5 % in 10 % sredstev Kritnega sklada.

Delniski Skupni pokojninski sklad bo imel praviloma do 30 % sredstev nalozenih
v prenosljive dolzniske vrednostne papirje, enote ali delnice odprtih in zaprtih
dolzniskih investicijskih skladov in ostalih dolzniskih financnih instrumentov.

Najvec 15 % sredstev kritnega sklada je lahko naloZenih v instrumente denarnega
trga, s katerimi se trguje in enote ali delnice odprtih skladov denarnega trga. Najvec
10 % sredstev kritnega sklada je lahko naloZenih instrumente denarnega trga, s
katerimi se ne trguje na organiziranem trgu.

Do 15 % sredstev kritnega sklada je lahko nalozenih v denarne depozite kreditnih
institucij.

Sredstva kritnega sklada bodo naloZena v delnice, enote premoZenja oziroma
delnice odprtih in zaprtih lastniskih investicijskih skladov (ciljnih skladov) v visini
med 60 % in 100 % sredstev kritnega sklada.

NaloZbe v nepremicnine in nepremicninske sklade ne bodo presegale 20 % sredstev
kritnega sklada.

Nalozbe vfinancne instrumente, katere izda ali za katere jamci Evropska investicijska
banka in enote evropskih alternativnih investicijskih skladov skupaj ne bodo
presegale 5 % sredstev kritnega sklada.

Nalozbe kritnega sklada ne bodo geografsko, panozno in valutno omejene.

Podrobnejsi pogoji za nalaganje v navedene nalozbe so opredeljeni v vsakokrat
veljavnih Pravilih upravljana za Skupni pokojninski sklad Triglav, pokojninske druzbe,
d.d. po pokojninskih nacrtih PN SK 01, PN SK 02, PN SK 03, PN TPD 04 PN TPD 05,
PN-ZT-01, PN-ZT-02, PN-ZT-03, PN-ZT-04, PN-ZT-05 in PN-ZT-06.

B. Merila za presojo uspesnosti

Premozenje kritnega sklada bo upravljano aktivno. Za kazalnik ciljne donosnosti,
ki je tudi mera uspesnosti upravljanja sredstev (benchmark) se za Delniski Skupni
pokojninski sklad uporablja kompozit indeksa NDEEWNR Index - MSCI ACWI
NET TOTAL RETURN INDEX (EUR) z utezjo 95 % in indeksa ESTCINDX Index - ESTR
Compounded Index z utezjo 5 %.

C. Kriteriji za spremembo porazdelitve sredstev

Pri upravljanju z naloZzbami bo pokojninska druzba nadzorovala strukturo nalozb
kritnega sklada in usklajenost z nalozbeno politiko, navedeno v Pravilih upravljanja z
dodatkom za Skupni pokojninski sklad Triglav, pokojninske druzbe, d.d. po pokojninskih
nacrtih PN SK 01, PN SK 02, PN SK 03, PN TPD 04, PN TPD 05, PN-ZT-01, PN-ZT-02,
PN-ZT-03, PN-ZT-04, PN-ZT-05 in PN-ZT-06 dodatku ter zakonskimi omejitvami. vV
odvisnosti od razmer na financnih trgih bo pokojninska druzba spreminjala sestavo
nalozb po dejavnostih, drzavah in vrstah financnih instrumentov ter skrbela za
veliko razpréenost nalozb kritnega sklada.

Upravljavec preverja ustreznost strateske porazdelitve sredstev na podlagi
makroekonomskih napovedi ter temeljne in tehnicne analize posameznih vrst
nalozb. Z analizo razlicnih trinih scenarijev oceni vpliv trinih razmer na sklad in
lahko spremeni stratesko alokacijo nalozb, za dosego optimalnega razmerja med
donosnostjo in tveganjem.

D. Splosne usmeritve v zvezi s taktikami prerazdelitve sredstev kritnega sklada,
izbira financnih instrumentov in drugih vrst nalozb ter izvréevanje narocil za
trgovanje

Pri izbiri nalozb bo pokojninska druiba upostevala potencial rasti financnih
instrumentov v posameznih panogah in izbranih geografskih trgih. Panoge oziroma
drzave z vecjo pricakovano rastjo tecajev financnih instrumentov bodo imele vecjo
uteZ v celotnem portfelju. Vsaka nova nalozba se izbere na podlagi njene trzne in
dejanske vrednosti ter na podlagi vpliva na celotni portfelj nalozb. Pri izbiri nalozb bo
pokojninska druzba upostevala tudi trajnostne dejavnike.

Pri porazdelitvi sredstev kritnega sklada bo pokojninska druzba skrbela, da bo kritni
sklad razpolagal z zadostno visino likvidnih sredstev, namenjenih poravnavi vseh
svojih obveznosti ob njihovi zapadlosti.

Pokojninska druzba bo pri nakupih in prodajah financnih instrumentov za racun
kritnih skladov vedno delovala v korist ¢lanov. Prizadevala si bo zagotoviti optimalno
izvedbo vsakega posla nakupa ali prodaje tako, da bo za kritni sklad najbolj ugoden.

V primerih, ko se izvaja trgovanje z isto nalozbo tako na skladu kot za lastni racun
upravljavca in ko se lahko upraviceno domneva, da bo zaradi slabe likvidnosti nalozbe
transakcija izvedena pod razlicnimi pogoji, mora upravljavec izvesti transakcijo
najprej za racun sklada in Sele nato za lastni racun (pravilo o preprecevanju konflikta
interesov.
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E. Usmeritve v zvezi z uposStevanjem dolgoroénih uéinkov nalozb na okoljske in
socialne dejavnike ter dejavnike upravljanja druzb (trajnostna politika investiranja).

Nalozbena politika kritnega sklada poleg usmerjenosti v ¢im vecjo varnost in
dolgorocno rast premozenja sklada meri tudi trajnostni vidik nalozbenja.

Pri odlocanju za vstop v naloibo si prizadevamo upostevati tudi trajnostni
vidik poslovanja. Vplive trajnostnega poslovanja se, kjer je mozno, ovrednoti
kvantitativno in oceni tveganje trajnostnega poslovanja ter doloci odzive nanje,
tako za priloznosti kot nevarnosti.

Sredstva kritnega sklada so naloZena v nalozbe izdajateljev, ki imajo lahko razlicne
trajnostne vplive na okolje. Osnova za merjenje tveganja glede trajnosti je spremljanje
inizraCunavanje izpostavljenostisredstev kritnega sklada do posameznih izdajateljev
oz. njihove trajnostne skladnosti tako, da se pri sprejemanju investicijskih odlocitev
upostevajo pravila in procesi opredeljeni v Metodologiji upravljanja trajnostnih
tvegaj na nalozbenem portfelju Triglav, pokojninske druzbe d.d.

2. Upravljanje tveganj

Tehnike in orodja, ki jih bo pokojninska druzba uporabljala pri upravljanju s tveganiji
kritnega sklada, vkljucujejo spremljanje premozenja kritnega sklada po razlicnih
kriterijih (koncentracija nalozb po panogah, regijah, valuti, trajanju nalozb, bonitetni
oceni, likvidnosti nalozb,..), diverzifikacijo nalozb, analizo nalozb, spremljanje
izdajateljeve trajnostne skladnosti, usklajevanje rocnosti nalozb, vrednotenje
dolocenih nalozb po odplacni vrednosti, planiranje in usklajevanje denarnih tokov
ter uporabo kazalnika beta.

Kritni sklad je izpostavljen naslednjim tveganjem, ki vplivajo na spreminjanje Ciste
vrednosti sredstev kritnega sklada in posledicno na vrednost sredstev ¢lana:

Trzno tveganje je tveganje nastanka izgube kritnemu skladu zaradi spremembe
trinih vrednosti pozicij v premozenju sklada, ki so posledica spremembe trznih
spremenljivk, kot so cene lastniskih financnih instrumentov in blaga, obrestne mere,
devizni tecaji ali spremembe kreditne sposobnosti izdajatelja.

Tveganje spremembe vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev je tveganje, ki izhaja
iz dejavnikov, ki vkljucujejo moznost nenadnega in dlje casa trajajocega splosnega
padca tecajev na kapitalskih trgih zaradi splosnih trznih in gospodarskih razmer
(sistematicno tveganje), in iz dejavnikov, povezanih z aktivnostmi izdajatelja
finanénega instrumenta (nesistemati¢no tveganje). Tveganje se meri z uporabo
kazalnika beta. Tveganje se ugotavlja preko limitov, ki se dolocajo glede na strukturo
nalozb, doloceno v Pravilih upravljanja. Pri upravljanju skladov mora biti dosezena
dovolj visoka stopnja razpritve nalozb, da se odpravi vecina nesistematicnega
trinega tveganja posameznih skladov. Sektor upravljanja nalozb spremlja in pri
upravljanju sredstev uposteva omejitve, ki izhajajo iz zakonodaje ter nalozbene
politike sklada. Tveganje se lahko obvladuje tudi s pomocjo izvedenih financnih
instrumentov.

Valutno tveganje je tveganje, ki je posledica tega, da so sredstva kritnega sklada
lahko nalozena tudi v naloibe, katerih vrednost oziroma prihodki, ki iz njih
izvirajo, so doloceni v drugi valuti, kot je valuta, v kateri se izracuna vrednost
enote premozenja kritnega sklada. V primeru depreciacije ali devalvacije teh
valut lahko pride do nihanja in negativnega vpliva na donosnost nalozbe kritnega
sklada. Druzba ocenjuje valutno tveganje glede na visino odprte devizne pozicije
v posamezni valuti v povezavi z nestanovitnostjo njenega tecaja nasproti domaci
valuti. Pri ocenjevanju tveganj se upostevajo tudi makroekonomski kazalniki in
politike relevantnih centralnih bank. Za obvladovanje tovrstnega tveganja mora
pokojninska druzba spremljati gibanje tecajev valut in zagotavljati ustrezno
razprienost nalozb po posameznih valutah. Tveganje se lahko obvladuje tudi s
pomocjo izvedenih financnih instrumentov.

Obrestno tveganje je tveganje, da dosezena donosnost nalozb v obveznice ali
depozite zaradi spremembe ravni obrestnih mer ne doseZe pricakovane donosnosti
teh nalozb. Druzba ocenjuje obrestno tveganje na podlagi analize obcutljivosti
cene vrednostni papirjev z fiksno obrestno mero glede na spremembe trinih
obrestnih mer (Modified Duration). Le ta se izraCunava na nivoju sklada, kot tudi za
posamezno skupino nalozb ter posamicne nalozbe. Pokojninska druzba obvladuje
obrestno tveganje s skrajsevanjem ali podaljsanjem povprecnega casa dospelosti
(angl. »duration«) dolzniskih financnih instrumentov glede na pricakovano gibanje
obrestnih mer na trgu ter preusmeritvijo v dolZniske vrednostne papirje ali depozite
z nizjo / visjo, fiksno / variabilno kuponsko obrestno mero glede na pricakovano
gibanje trznih obrestnih mer. Tveganje se lahko obvladuje tudi s pomoc¢jo izvedenih
financnih instrumentov.

Tveganje kreditne bonitete izdajatelja je tveganje, da dolznik (banka oziroma
izdajatelj financnega instrumenta) svojih obveznosti do kritnega sklada ne poravna
pravocasno in/ali v celoti. Pokojninska druzba meri tveganje kreditne bonitete
izdajatelja s pomocjo bonitetnih ocen vrednostnih papirjev in bonitetnih ocen

izdajateljev vrednostnih papirjev pri agencijah Standard&Poors, Fitch, Moody’s
in Bloomberg Issuer Default Risk ali na osnovi analize vrednostnega papirja.
Tveganje se obvladuje z ustrezno razprsitvijo nalozb glede na izdajatelja, panogo
in geografsko podrocje. Tveganje se lahko obvladuje tudi s pomocjo izvedenih
financnih instrumentov.

Tveganje nalozb v nepremicnine se ugotavlja na podlagi spremljanja izpostavljenosti
sklada do posamezne nepremicnine oziroma vrste nepremicnin. Redno se spremljajo
trine cenein stroskivzdrzevanja terinvesticijskih vlaganj. Ob oddajanju nepremicnin
v najem se spremljajo Se zasedenost nepremicnin, tekoci stroski in bonitete
najemojemalcev. Med ukrepe za obvladovanje tveganja v nalozbe v nepremicnine
spadajo diverzifikacija nalozb, aktivno upravljanje z nepremicninami in ureditev
najemnih razmerij, ki zagotavljajo neposredno izvrsljivost izselitve neplacnikov.

Tveganje neizpolnitve nasprotne stranke obsega tveganje, da v pravnem oziroma
poslovnem odnosu s stranko prihaja do razlik med dejanskimi in pogodbeno ter
zakonsko dolocenimi pravili in nacini izpolnitve obveznosti. Tveganje nasprotne
stranke je tem vedje, ¢im visja je izpostavljenost do posamezne osebe. Tveganje
nasprotne stranke je tveganje, da nasprotna stranka obveznosti ne bo izpolnila ali
joneboizpolnila v celoti oz. jo bo nepravilno ali nepravocasno izpolnila in tveganje,
da nasprotna stranka obveznosti ne bo izpolnila v skladu z drugimi dolo¢bami
pogodbenega razmerja, kakor tudi tveganje nekakovostne izpolnitve obveznosti
(stvarne in pravne napake).

Tveganje koncentracije nalozb v doloceni vrsti nalozb ali na dolo¢enem trgu
pomeni, da se zviSuje potencialno tveganje vecjega nihanja donosov in da lahko
posamezne nalozbe zelo mocno vplivajo na donosnost kritnega sklada. Tveganje
koncentracije se meri s sprotnim spremljanjem obstojecih in potencialnih nalozb.
Tveganje koncentracije nalozb se obvladuje z analizo vpliva posameznih nalozb na
geografsko, izdajateljevo, sektorsko, valutno izpostavljenost sklada ter morebitno
prerazporeditvijo nalozb.

Tveganje poravnave pomeni, da ne pride do poravnav pri prenosu denarnih
sredstev ali prenosu imetnisStva financnih instrumentov v predvidenih oziroma
dolocenih rokih, kar lahko poveca likvidnostno tveganje tako za kritni sklad kot za
clane. Tveganje poravnave se meri s casom, ki pretece od trenutka sklenitve posla
nakupa ali prodaje financnih instrumentov do trenutka, ko se izvede dejanski
prenos lastnistva financnih instrumentov ali prenos denarnih sredstev. Postopki v
povezavi s poravnavo poslov z vrednostnimi papirji, potekajo v skladu s protokolom
sklenjenim z banko skrbnico. Nadzorni postopek za zmanjSevanje tveganja zajema
preveritve in avtorizacijo nalogov za placilo.

Tveganje skrbnistva pomeni tveganje, da skrbnik oziroma podskrbnik premozenja
kritnega sklada ne more ali ne izvaja storitev skrbnistva z ustrezno kakovostjo,
skrbnostjo, varnostjo, hitrostjo ali potrebnim obsegom. Obvladovanje tovrstnega
tveganja pokojninska druzba zagotavlja s teko¢im preverjanjem in spremljanjem
storitev skrbnika. Pri tem se preverja azurnost izmenjave dokumentacije in
informacij, natancnost izracunov in pravilnost vrednotenja in druga opravila
skrbnika, ki so potrebna za ucinkovito upravljanje skladov v skladu z zakonodajo.
Ukrepi za zmanjsanje tveganja se nanasajo na kontrolo »dvojnih oci«, kar pomeni,
da se preverja zajemanje vseh poslov pri vrednotenju, pravo¢asno poravnavanje
obveznosti, pravilnost vrednoten;.

Likvidnostno tveganje je tveganje, da kritni sklad zaradi omejene likvidnosti nalozb
na posameznem trgu financnih instrumentov s temi nalozbami ne more trgovati
oziroma lahko trguje z njimi le po obcutno slabsih pogojih (zlasti cenovnih), kot
tistih, po katerih so te nalozbe ovrednotene. Povecanje likvidnostnega tveganja
lahko nastopi ob zmanjsanju likvidnosti posamezne nalozbe ali zmanjsanju celotne
likvidnosti trga, merjeno z vrednostnim upadom celotnega prometa na posamezni
borzi ali posameznem vrednostnem papirju in se ugotavlja s spremljanjem
indikatorjev kot so razlika med povprasevalno in ponudbeno ceno in Stevilo dni
trgovanja glede na vse trgovalne dni znotraj leta. Pokojninska druzba z aktivnim
upravljanjem (prerazporeditvijo nalozb iz manj likvidnih v bolj likvidne) zmanjsuje
tveganje nelikvidnosti in zagotavlja stabilnost in varnost nalozb.

Likvidnostno tveganje kritnega sklada je odvisno tudi od relativnega obsega podanih
zahtev za izplacilo oziroma vpladil v kritni sklad. Likvidnostno tveganje kritnega
sklada se meri s spremljanjem podatkov o vplacilih v posamezen sklad, prilivov
iz naslova prodaj in zapadlosti financnih instrumentov ter prejetimi zahtevami
o izplacilu ali prenosu odkupne vrednosti. Obvladuje se z ustrezno izbiro nalozb
posameznega sklada, ki so glede na velikost premozZenja sklada zadovoljivo likvidne
in zzagotavljanjem zadostnega obsega denarnih in dodatnih likvidnih sredstev ter z
moznostjo pravocasnega ¢rpanja posojil.

Politicno tveganje (in tveganje sprememb predpisov) je tveganje, da v Republiki
Sloveniji ali v drzavah kjer kritni sklad nalaga premozZenje, pride do za kritni sklad
neugodne spremembe politicnega rezima ali predpisov, vklju¢no s spremembo davcnih
predpisov in vsemi vrstami omejitev kapitalskih tokov s tujino, ki lahko negativno
vplivajo tako na likvidnost kot na vrednost nalozb na kapitalskih trgih. Pokojninska
druzba sprotno spremlja politicno in makroekonomsko sliko drzav in podrocij
obstojecih in potencialnih nalozb. Tveganje se obvladuje z analizo vpliva politi¢nih in
makroekonomski razmer na nalozbe in morebitno prerazporeditvijo le teh.
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Tveganja povezana z alternativnimi nalozbami so predvsem tveganja pravilnega
vrednotenja nalozb, likvidnostno tveganje, kreditno tveganje upravljavca. Druzba bo
izraCunavala skupno in posamicnoizpostavljenost do alternativnih nalozb, spremljala
njihova porocila in denarne tokove. Tveganje se obvladuje z ustrezno diverzifikacijo,
preverjanjem kreditne sposobnosti upravljavcev in spremljavo porocil.

Tveganje glede trajnostnosti pomeni okoljski, socialni ali upravljavski dogodek ali
okolis¢ino, ki ima lahko v primeru, da do nje pride, dejanski ali potencialen znaten
negativni vpliv na vrednost nalozbe pokojninskega sklada. Tveganje glede trajnosti
izdajatelja se ugotavlja in meri s pomocjo ocen skladnosti glede trajnosti izdajatelja
na osnovi lastnih analiz in ocen s strani specializiranih bonitetnih his. Tveganje
glede trajnosti je upravljano s prepovedjo oziroma omejevanjem izpostavljenosti do
izdajateljev z nizko stopnjo skladnosti glede trajnosti. Ocenjujemo, da so podnebne
spremembe najvecje trajnostno tveganje, zato druzba pri sprejemanju nalozbenih
odlocitev na podrocju upravljanja premozenja ugotavlja in prednostno razvrsca
glavne skodljive vplive v povezavi s podnebnimi in drugimi okoljskimi kazalniki, ki se
nanasajo na emisije toplogrednih plinov.

Operativno tveganje je tveganje nastanka izgube sklada zaradi neustreznih notranjih
procesov in nepravilnega ravnanja ljudi oziroma delovanja sistemov v pokojninski
druzbi ali zaradi zunanjih dogodkov in dejanj. Med operativna in sistemska tveganja
sodijo predvsem naslednje vrste tveganj: tveganje v povezavi s trgovanjem,
tveganje, ki nastaja pri poravnavi, tveganje v povezavi z informacijskim sistemom
in nepooblascenim vstopom vanj ter tveganje v povezavi z zagotavljanjem varnosti
podatkov. Osnove za ugotavljanje operativnega tveganja so zakonski predpisi s
podrocja zavarovalnistva, pokojninskega in invalidskega zavarovanja, s podrocja
vrednostnih papirjev in interni akti in pravilniki druzbe, ki urejajo podrocje nalozb.

3. Dostopnost izjave o nalozbeni politiki

Izjava o nalozbeni politiki Kritnega sklada: Delniski Skupni pokojninski sklad je
dostopna na spletni strani www.triglavpokojnine.si. Upravljavec kritnega sklada
clanu na njegovo zahtevo izrodi brezplacen izvod izjave o nalozbeni politiki.

4. Osebe, odgovorne za sprejem izjave o nalozbeni politiki

N

Aljosa Ursi¢ Peter Krassnig dr. Vida Seme Hoéevar
predsednik uprave clan uprave ¢lanica uprave

www.triglavpokojnine.si



