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2026-01-0770

Na podlagi sedmega odstavka 272. €lena in dvanajstega odstavka 274. ¢lena Zakona o
pokojninskem in invalidskem zavarovanju (Uradni list RS, §t. 48/22 — UPB, 40/23 — ZCmIS-1, 78/23 —
ZORR, 84/23 — ZDOsk-1, 125/23 — odl. US, 133/23 in 90/25) Agencija za trg vrednostnih papirjev izdaja

Splosni akt o nalozbah pokojninskega sklada

I. POGLAVJE
UVODNA DOLOCBA

1. €len
(vsebina sploSnega akta)

Ta splosni akt doloca:

1. podrobnej$a pravila glede vrste dovoljenih nalozb pokojninskega sklada, ki upostevajo naravo
dodatnega zavarovanja;

2. dodatne pogoje v zvezi z naloZzbami pokojninskega sklada v enote oziroma delnice drugih
investicijskih skladov.

II. POGLAVJE
PODROBNEJSA PRAVILA V ZVEZI Z NALOZBAMI POKOJNINSKEGA SKLADA

1. oddelek
Prenosljivi vrednostni papirji

2. ¢len
(opredelitev pojma prenosljiv vrednostni papir)

(1) Pojem prenosljivi vrednostni papirji se nanasSa na finan¢ne instrumente, ki izpolnjujejo
naslednja merila:

1. moZna izguba, ki jo lahko zaradi naloZb vanje utrpi pokojninski sklad, je omejena na znesek,
ki je bil placan zanje. Pri deloma vplaganih vrednostnih papirjih mozna izguba, ki jo lahko zaradi nalozb
vanje utrpi pokojninski sklad, ne sme presegati celotnega zneska, ki naj bi bil platan zanje;

2. njihova likvidnost ne ogroza zmozZnosti izplaCila odkupnih vrednosti;

3. zagotovljeno je njihovo zanesljivo vrednotenje:

a) pri vrednostnih papirjih iz 1. do 4. tocke prvega odstavka 237. ¢lena Zakona o investicijskih
skladih in druzbah za upravljanje (Uradni list RS, §t. 31/15, 81/15, 77/16, 77/18, 161/21, 101/22 — ZOAIS,
77/25 in 10/26 - ZdZEETD; v nadaljnjem besedilu: ZISDU-3), ki so sprejeti ali s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev, v obliki natanénih, zanesljivih in rednih cen, ki so bodisi trzne
cene bodisi cene, ki jih zagotavljajo sistemi vrednotenja, neodvisni od izdajateljev teh vrednostnih
papirjev;
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b) pri drugih vrednostnih papirjih iz drugega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3 v obliki rednega
vrednotenja na podlagi informacij izdajateljev vrednostnih papirjev ali na podlagi primernih nalozbenih
analiz;

4. zanje so na voljo ustrezne informacije:

a) pri vrednostnih papirjih iz 1. do 4. to¢ke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3, ki so sprejeti
ali s katerimi se trguje na organiziranem trgu, v obliki rednih, natan¢nih in celovitih trznih informacij o
posameznem vrednostnem papirju oziroma o portfelju vrednostnega papirja, dostopnih upravljavcu
pokojninskega sklada;

b) pri drugih vrednostnih papirjih iz drugega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3 v obliki rednih in
natan¢nih informacij o posameznem vrednostnem papirju oziroma o portfelju vrednostnega papirja,
dostopnih upravljavcu pokojninskega sklada;

5. so iztrZljivi.

(2) Za namene iz 2. in 5. toCke prejSnjega odstavka, razen v primeru, ¢e ima upravljavec
pokojninskega sklada na voljo informacije, ki vodijo k druga¢ni odlocitvi, se za finan¢ne instrumente iz
1. do 3. toCke prvega odstavka 237. Clena ZISDU-3, ki so sprejeti ali s katerimi se trguje na
organiziranem trgu, predpostavlja, da ne ogrozajo zmoznosti izplacila odkupnih vrednosti in da so
iztrzljivi.

(3) Upravljavec pokojninskega sklada pri nalaganju sredstev pokojninskega sklada v prenosljive
vrednostne papirje kot tudi katerekoli druge finan¢ne instrumente vselej uposteva faktor likvidnostnega
tveganja, kar pomeni, da nakup finan¢nega instrumenta ne sme povzrociti zmanj$anja celotne likvidnosti
portfelia oziroma zmoznosti izplacila odkupnih vrednosti. Pri ocenjevanju likvidnostnega tveganja
finan¢nega instrumenta upravljavec pokojninskega sklada uposteva zlasti:

1. koli¢ino in vrednost prometa s prenosljivim vrednostnim papirjem;

2. velikost izdaje financnega instrumenta, kadar njegovo ceno dolocata ponudba in
povprasevanje na trgu, delez izdaje, ki ga namerava upravljavec pokojninskega sklada kupiti iz sredstev
pokojninskega sklada ter oceno priloznosti in Casovnega okvira nakupa ali prodaje finanénega
instrumenta;

3. v kolikor je to potrebno, neodvisno analizo cen ponudbe in povprasevanja po finanénem
instrumentu v ustreznem obdobju, iz katere je mogoce razbrati njegovo likvidnost in trznost;

4. analizo kvalitete in Stevila borznih posrednikov ter vzdrZzevalcev trga, ki sodelujejo v poslih s
tem vrednostnim papirjem, z namenom ocene kvalitete trgovanja s tem vrednostnim papirjem na
sekundarnem trgu.

(4) Pri drugih prenosljivih vrednostnih papirjih iz drugega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3, ki niso
sprejeti ali s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, likvidnosti in iztrzljivosti ni
mogoce vnaprej predpostavljati in mora upravljavec pokojninskega sklada likvidnost in iztrZljivost teh
vrednostnih papirjev posebej ugotavljati.

(5) Ce upravljavec pokojninskega sklada oceni, da je dolo&en prenosljiv vrednostni papir
nezadostno likviden ali neiztrzljiv, sme takSen vrednostni papir iz sredstev pokojninskega sklada kupiti
le, Ce je v portfelju pokojninskega sklada dovolj drugih likvidnih in iztrZljivih vrednostnih papirjev, katerih
prodaja omogoc€a izplacilo odkupnih vrednosti v skladu s 310. ¢lenom Zakona o pokojninskem in
invalidskem zavarovanju (Uradni list RS, 48/22 — UPB, 40/23 — ZCmIS-1, 78/23 — ZORR, 84/23 —
ZDOsk-1, 125/23 — odl. US, 133/23 in 90/25; v nadaljnjem besedilu: ZP1Z-2).

3. ¢len
(seznam organiziranih trgov v drzavah €lanicah)

(1) Organiziran trg v drzavi €lanici je vsak organiziran trg uvrS¢en na seznam, ki ga na podlagi
56. ¢lena Direktive 2014/65/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15. maja 2014 o trgih finan¢nih
instrumentov ter spremembi Direktive 2002/92/ES in Direktive 2011/61/EU (UL L §t. 173 z dne 12. 6.
2014, str. 349), objavlja Evropski nadzorni organ — Evropski organ za vrednostne papirje in trge,
ustanovljen z Uredbo (EU) 8t. 1095/2010 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 24. novembra 2010 o
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ustanovitvi Evropskega nadzornega organa (Evropski organ za vrednostne papirje in trge) in o
spremembi Sklepa $t. 716/2009/ES ter razveljavitvi Sklepa Komisije 2009/77/ES (UL L §t. 331 z dne 15.
12. 2010, str. 84).

(2) Drzava c¢lanica je drzava clanica Evropske unije ali drzava podpisnica Sporazuma o
ustanovitvi Evropskega gospodarskega prostora (UL L §t. 1 z dne 3. 1. 1994, str. 3).

4. ¢len
(pogoji, ki jih mora izpolnjevati drug organiziran trg v drzavi ¢lanici)

(1) Med druge organizirane trge v drzavi Clanici iz 2. tocke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU
3 se uvrsc€ajo redno delujodi in za javnost odprti ve€stranski sistemi trgovanja, iz 29. in 30. ¢lena Zakona
o trgu finan¢nih instrumentov (Uradni list RS, &t. 77/18, 17/19 — popr., 66/19, 123/21, 45/24 in 77/25; v
nadaljnjem besedilu: ZTFI-1) in:

1. v zvezi, s katerimi ima upravljavec pokojninskega sklada vzpostavljene vse potrebne
sporazume in postopke, ki zagotavljajo poslovanje v skladu s pravili stroke upravljanja kolektivnih
nalozbenih podjemov za neprofesionalne stranke oziroma gospodarjenja s finan€nimi instrumenti,

2. v zvezi, s katerimi ima skrbnik pokojninskega sklada vzpostavljene vse potrebne sporazume
in postopke za omogocanje poravnav poslov s finanénimi instrumenti in

3. niso hkrati uvrs€eni na seznam iz 3. ¢lena tega splosnega akta.

(2) Agencija za trg vrednostnih papirjev ali Agencija za zavarovalni nadzor drug organiziran trg
iz prejSnjega odstavka priznata v okviru izdaje soglasja k pravilom upravljanja pokojninskega sklada, pri
C¢emer se priznanje drugega organiziranega trga nana$a izkljuéno na konkretna pravila upravljanja.

5. ¢len
(seznam borz in drugih organiziranih trgov iz tretjih drzav)

(1) Med borze iz 3. toCke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3 spadajo borze s sedezem v
tretjih drzavah, katerih upravljavci so polnopravni ¢lani Svetovnega zdruzenja borz (angl.: World
Federation of Exchanges; v nadaljnjem besedilu: WFE) in London Stock Exchange.

(2) Med druge organizirane trge iz tretjin drzav iz 3. tocke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU 3
spada redno delujo€ in za javnost odprt velstranski sistem trgovanja, ki ga upravlja upravljavec
organiziranega trga iz tretje drzave, ki je polnopravni &lan WFE, in ki v tem sistemu, v skladu z vnaprej
dolo¢enimi pravili, povezuje interese glede prodaje in nakupa finanénih instrumentov Stevilnih tretjih
oseb, tako, da se sklene pravni posel glede finanénega instrumenta, ter:

1. v zvezi s katerimi ima upravljavec pokojninskega sklada vzpostavljene vse potrebne
sporazume in postopke, ki zagotavljajo poslovanje v skladu s pravili stroke upravljanja kolektivnih
nalozbenih podjemov za neprofesionalne stranke oziroma gospodarjenja s financnimi instrumenti in

2. v zvezi s katerimi ima skrbnik pokojninskega sklada vzpostavljene vse potrebne sporazume
in postopke za omogocanje poravnav poslov s finanénimi instrumenti.

(3) Agencija za trg vrednostnih papirjev ali Agencija za zavarovalni nadzor drug organiziran trg
iz prejSnjega odstavka priznata v okviru izdaje soglasja k pravilom pokojninskega sklada, pri ¢emer se
priznanje drugega organiziranega trga nana$a izkljuéno na konkretna pravila upravljanja.

(4) Tretja drzava je drzava, ki ni drzava ¢lanica.
6. ¢len
(seznam tretjih drzav iz petega odstavka 275. ¢lena ZPIZ-2)

Med tretje drzave iz petega odstavka 275. ¢lena ZPIZ-2 se uvrs¢ajo drzave ¢lanice OECD, ki
niso hkrati drzave Clanice.
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2. oddelek
Enote ali delnice investicijskih skladov oblikovanih oziroma ustanovljenih v tretjin drzavah

7. ¢len
(vrste investicijskih skladov iz ¢etrte alineje tretjega odstavka 274. ¢lena ZPIZ-2)

Investicijski sklad iz Cetrte alineje tretjega odstavka 274. ¢lena ZPIZ-2 je:

1. odprt investicijski sklad oblikovan ali ustanovljen v tretji drzavi, ki izpolnjuje pogoje 8. ¢lena
tega sploSnega akta;

2. zaprt investicijski sklad oblikovan ali ustanovljen v tretji drzavi, ki izpolnjuje pogoje iz 9. ¢lena
tega sploSnega akta.

8. ¢len
(odprt investicijski sklad oblikovan ali ustanovljen v tretji drzavi)

(1) Odprt investicijski sklad oblikovan ali ustanovljen v tretji drzavi iz 1. tocke prejSnjega ¢lena
mora smiselno izpolnjevati pogoje za ciljni sklad iz 5. toCke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3 hkrati
pa mora biti oblikovan ali ustanovljen v drzavi ¢lanici OECD, ki ni hkrati drzava ¢lanica.

(2) Dolocba 5.b) tocke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3, ki opredeljuje, da je upravljanje in
poslovanje odprtega investicijskega sklada predmet enakovrednega nadzora, kot ga dolo¢ata ZISDU-3
in ZTFI-1, sodelovanje med Agencijo za trg vrednostnih papirjev in organom, ki nadzira poslovanje
odprtega investicijskega sklada, pa primerno urejeno, pomeni, da je treba pri ugotavljanju
enakovrednosti nadzora v tretjih drzavah upoStevati naslednje dejavnike, ki se nanasajo na:

1. dvostranske ali ve&stranske sporazume o sodelovanju pristojnih nadzornih organov, ¢lanstvo
v mednarodnih organizacijah nadzornih organov ali druge dogovore o sodelovanju (kot npr. izmenjavo
informacij ali mnenj), ki omogocajo primerno sodelovanje med nadzornimi organi;

2. nacin izdajanja dovoljenj upravljavcu odprtega investicijskega sklada, soglasij k njegovim
pravilom poslovanja in pravilom poslovanja odprtega investicijskega sklada ter k izbiri skrbnika
premozenja odprtega investicijskega sklada;

3. izdajanje dovoljenj za ustanovitev investicijskega sklada v drzavah &lanicah OECD.

(3) Dolocba 5.c) tocke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3, ki opredeljuje, da je raven zasc¢ite
interesov imetnikov enot investicijskega sklada enaka ravni zaScCite imetnikov investicijskih kuponov
vzajemnega sklada, zlasti glede lo€itve premozenja, zadolzevanja, posojanja in nekritih prodaj financnih
instrumentov, pomeni, da je treba pri ugotavljanju enakovrednosti zascite interesov imetnikov enot
upostevati naslednje dejavnike, ki se nanasajo na:

1. pravila, ki zagotavljajo samostojno in neodvisno upravljanje odprtih investicijskih skladov ter
upravljanje izkljuéno v korist imetnikov enot odprtih investicijskih skladov;

2. obstoj neodvisnega skrbnika ali fiduciarja premozenja odprtega investicijskega sklada z
ustreznimi dolznostmi in odgovornostmi, tako pri opravljanju storitve hrambe premozenja odprtega
investicijskega sklada, kot pri opravljanju nadzora nad upravljanjem premoZenja odprtega
investicijskega sklada; e zakonodaja tretje drzave v zvezi z odprtimi investicijskimi skladi ne vsebuje
zahteve po neodvisnem skrbniku ali fiduciarju, je treba za presojo doseganja kriterija enakovrednosti
nadzora preveriti ustreznost sistema odlo¢anja oziroma razmejitev dolznosti in odgovornosti;

3. dostopnost informacij o vrednosti odprtega investicijskega sklada in zahteve po javhem
objavljanju informacij o poslovanju odprtega investicijskega sklada;

4. zmogljivosti za zagotovitev odkupa enot odprtega investicijskega sklada in pogostnost
odkupa;

5. omejitve poslov s povezanimi osebami;

6. zagotavljanje ustrezne loCitve premozenja odprtega investicijskega sklada od premozenja
druzbe za upravljanje ali katerekoli druge osebe;

7. dolocbe zakonodaje tretje drzave glede izposojanja, posojanja in nekritih prodaj finanénih
instrumentov iz premozenja odprtega investicijskega sklada.
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(4) Za pokojninski sklad, ki sredstva v skladu z osmim odstavkom 274. ¢lena ZP1Z-2 nalaga v
enote odprtih investicijskih skladov, katerih poslovanje je usklajeno z Direktivo 2009/65/ES, se ne
uporablja omejitev iz 4. tocke tretjega odstavka 275. &lena ZPI1Z-2.

9. ¢len
(zaprt investicijski sklad oblikovan ali ustanovljen v tretji drzavi)

(1) Enote zaprtega investicijskega sklada oblikovanega ali ustanovljenega v tretji drzavi iz 2.
toCke 7. ¢lena tega sploSnega akta predstavljajo:

1. enote zaprtih investicijskih skladov, ustanovljenih v drzavi Elanici OECD, ki ni hkrati drzava
¢lanica, v obliki gospodarske druzbe ali fiduciarnih skladov, pri Eemer:

a) enote zaprtih investicijskih skladov izpolnjujejo merila iz 2. ¢lena tega sploSnega akta;

b) za zaprti investicijski sklad veljajo mehanizmi upravljanja gospodarskih druzb;

c) €e upravljanje premozenja v imenu zaprtega investicijskega sklada izvaja druga oseba,
morajo za to osebo veljati predpisi, ki 5€itijo interese imetnikov enot;

¢) je premozenje investicijskega sklada zaupano v hrambo skrbniku z ustreznimi dolznostmi in
odgovornostmi, tako pri opravljanju storitve hrambe premoZenja investicijskega sklada, kot pri
opravljanju nadzora nad upravljanjem premozenja investicijskega sklada, ki so najmanj primerljivi
dolocbam v zvezi s skrbnikom, ki jih vsebuje zakon, ki ureja poslovanje upravljavcev alternativnih
investicijskih skladov;

2. enote zaprtih investicijskih skladov, oblikovanih v drzavi ¢lanici OECD, ki ni hkrati drzava
¢lanica, v skladu s pogodbenim pravom, pri Cemer:

a) enote zaprtih investicijskih skladov izpolnjujejo merila iz 2. ¢lena tega sploSnega akta;

b) za zaprti investicijski sklad veljajo mehanizmi upravljanja druzb, enakovredni tistim iz 1. b
toCke tega odstavka, pri Cemer se Steje, da so ti mehanizmi zagotovljeni, ¢e imajo imetniki enot teh
skladov v okviru pogodbe:

— pravico glasovanja o bistvenih odlo€itvah v zvezi s skladom (vklju€no z odlo€anjem o sklenitvi
ali prenehanju pogodbe o upravljanju oziroma o imenovanju in razreSitvi upravljavca, sklenitvi dodatkov
k pogodbi o ustanovitvi, spremembi nalozbene politike, preoblikovanju in likvidaciji investicijskega
sklada);

— pravico nadzora nad izvajanjem naloZbene politike s pomodgjo ustreznih mehanizmov, ter ¢e
so sredstva investicijskega sklada loCena od sredstev upravljavca in Ce pravila o likvidaciji
investicijskega sklada zagotavljajo primerno zascito imetnikov enot investicijskega sklada;

c) zaprti investicijski sklad upravlja oseba, za katero veljajo predpisi, ki §€itijo interese imetnikov
enot;

¢) je premozenje investicijskega sklada zaupano v hrambo skrbniku z ustreznimi dolznostmi in
odgovornostmi, tako pri opravljanju storitve hrambe premoZenja investicijskega sklada, kot pri
opravljanju nadzora nad upravljanjem premoZenja investicijskega sklada, ki so najmanj primerljivi
dolocbam v zvezi s skrbnikom, ki jih vsebuje zakon, ki ureja poslovanje upravljavcev alternativnih
investicijskih skladov.

(2) Za predpise, ki Scitijo interese imetnikov enot iz 1.c) in 2.c) tocke prejSnjega odstavka Stejejo
predpisi glede uporabe finanénega vzvoda, ki so najmanj primerljivi dolobam v zvezi s finanénim
vzvodom, ki jih vsebuje zakon, ki ureja poslovanje upravljavcev alternativnih investicijskih skladov.

(3) Pokojninski sklad ne sme imeti nalozb v zaprte investicijske sklade z namenom izogibanja

naloZbenim omejitvam, kot jih dolo€a ZP1Z-2 in na njegovi podlagi izdani splosni akti.

3. oddelek
Denarni depoziti pri kreditnih institucijah
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10. ¢len
(merila, ki jih morajo izpolnjevati kreditne institucije s sedezem v tretji drzavi)

Sredstva pokojninskega sklada so lahko nalozena v denarnih depozitih pri kreditni instituciji s
sedezem v ftretji drzavi, ¢e zadnja razpolozljiva dolgoro¢na kreditna ocena (angl.: »Long-term Bank
Deposit Rating«) kreditne institucije dosega najmanj BBB pri Standard & Poor’s ali Fitch oziroma Baa2
pri Moody’s.

11. €len
(drugi pogoiji, ki jih morajo glede drugih pravic in obveznosti izpolnjevati denarni depoziti)

Pokojninski sklad lahko nalaga sredstva samo v depozite, ki v pogodbi o vezavi sredstev nimajo
opredeljenih nobenih dodatnih pogojev in namenov vezave.

4. oddelek
Instrumenti denarnega trga

12. €len
(opredelitev pojma instrument denarnega trga)

(1) Izraz instrument v pojmu instrument denarnega trga vkljucuje:

1. instrumente, ki so sprejeti ali s katerimi se trguje na organiziranem trgu, iz 1. do 3. to¢ke
prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3 in

2. instrumente, ki niso sprejeti v trgovanje na organiziranem trgu.

(2) Drugi instrumenti denarnega trga iz drugega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3 so tisti instrumenti
denarnega trga, s katerimi se sicer obi¢ajno trguje na denarnem trgu, ki izpolnjujejo pogoj likvidnosti iz
tega Clena in katerih vrednost se da skladno s tem ¢&lenom kadarkoli natanéno dolo€iti, vendar ne
spadajo hkrati med instrumente denarnega trga iz 1. do 3. in 8. to¢ke prvega odstavka 237. Clena
ZISDU-3.

(3) Znadilnost instrumenta denarnega trga, da se z njim obi€ajno trguje na denarnem trgu,
pomeni, da takSen instrument izpolnjuje vsaj enega izmed naslednjih pogojev:

1. njegova zapadlost ob izdaiji je do vklju¢no 397 dni;

2. njegova preostala zapadlost je do vklju¢no 397 dni;

3. je predmet rednih preradunov donosa v skladu z razmerami na denarnem trgu najmanj vsakih
397 dni;

4. njegov profil tveganj, vklju¢no s kreditnim in obrestnim tveganjem, ustreza profilu tvegan;j
finan¢nih instrumentov, ki imajo zapadlost, navedeno v 1. in 2. toCki tega odstavka, ali so predmet
popravkov donosa, kot je navedeno v 3. toCki tega odstavka.

(4) Kot instrumenti denarnega trga, s katerimi se obi€ajno trguje na denarnem trgu, se praviloma
lahko Stejejo zakladne menice, menice, ki jih izdajajo lokalne oblasti, potrdila o vlogi, komercialni zapisi
in ban¢ni menicni akcepti.

(5) Instrument denarnega trga mora biti ustrezno likviden, kar pomeni, da ga je mogoce prodati
z omejenimi stroski v primerno kratkem Casu, upostevaje obveznosti pokojninskega sklada iz naslova
izplaCil odkupnih vrednosti.

(6) Instrument denarnega trga mora imeti vrednost, ki jo je kadarkoli mogoce natan¢no doloditi,

kar pomeni, da je zanj na razpolago natan€en in zanesljiv sistem vrednotenja, ki izpolnjuje naslednja
merila:
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1. omogoca izraun Ciste vrednosti sredstev pokojninskega sklada v skladu z vrednostjo, po
kateri bi si takSen finan&ni instrument izmenjali dobro obves¢€eni in voljni stranki v premisljenem poslu;
2. temelji na trznih podatkih ali modelih vrednotenja, vklju¢no z metodo odplaéne vrednosti.

(7) Pri ocenjevanju likvidnosti instrumenta denarnega trga in vpliva njegove likvidnosti na
likvidnost celotnega portfelja pokojninskega sklada je treba kumulativno upostevati naslednje dejavnike:

1. na ravni instrumenta denarnega trga:

a) pogostnost trgovanja in objavljanja njegove cene;

b) Stevilo vzdrzevalcev trga, ki so ga pripravljeni kupiti in prodati, njihovo pripravljenost, da sploh
vzpostavijo trgovanje s tem instrumentom, naravo trgovanja z njim (€as, potreben za prodajo, metode
dajanja ponudb in tehnike prenosa instrumenta);

c) velikost izdaje (programa);

¢) moznost njegovega ponovnega odkupa, unovcitve ali prodaje v primerno kratkem obdobju
(npr. v sedmih delovnih dnevih) z omejenimi stroSki (nizkimi provizijami, nizkimi cenami ponudbe in
povprasevanja ter z zelo kratkim ¢asom poravnave);

2. na ravni pokojninskega sklada:

a) strukturo in koncentracijo ¢lanov pokojninskega sklada;

b) kvaliteto informacij o obi¢ajnem in predvidenem obsegu vplacil in izplagil odkupnih vrednosti.

(8) Ce kateri od dejavnikov iz prej$njega odstavka ni izpolnjen, to ne pomeni, da je treba
instrument denarnega trga avtomati¢no obravnavati kot nelikviden. Pomembno je, da upravljavec
pokojninskega sklada te dejavnike uposSteva tako, da nacrtuje primeren portfelj glede na predvidena
vpladila in izplacila ter s tem zagotovi, da bo v portfelju pokojninskega sklada vedno dovolj likvidnih
instrumentov, katerih prodaja zagotavlja likvidnost pokojninskega sklada.

(9) Steje se, da so merila iz Sestega in sedmega odstavka tega ¢&lena izpolnjena, kadar so
instrumenti denarnega trga sprejeti v trgovanje ali se z njimi trguje na organiziranem trgu v skladu s 1.,
2. in 3. to¢ko prvega odstavka 237. &lena ZISDU-3, razen €e so upravljavcu pokojninskega sklada na
voljo informacije, ki vodijo k drugaéni oceni. Ce likvidnosti in natanéne dologljivosti vrednosti instrumenta
denarnega trga ni mogoce dovolj zanesljivo predpostaviti, mora oba kriterija za ustreznost instrumenta
denarnega trga oceniti upravljavec pokojninskega sklada sam.

13. €len
(opredelitev pojma instrument denarnega trga, katerega izdajatelj ali izdaja sta regulirana z
namenom zascite prihrankov in vlagateljev)

(1) Pojem instrument denarnega trga, katerega izdajatelj ali izdaja sta regulirana z namenom
zaScite prihrankov in vlagateljev iz 8. to¢ke prvega odstavka 237. &lena ZISDU-3, se nana$a na finan¢ne
instrumente, ki izpolnjujejo naslednja merila:

1. izpolnjujejo vsaj enega izmed pogojev iz tretjega odstavka 12. ¢lena tega sploSnega akta in
merila iz petega in Sestega odstavka 12. ¢lena tega sploSnega akta;

2. zanje so na razpolago ustrezne informacije, vklju¢no s tistimi, ki omogoc¢ajo ustrezno oceno
kreditnih tveganj v zvezi z naloZbo v take instrumente, ob upoStevanju dolo¢b drugega, tretjega in
Cetrtega odstavka tega Clena;

3. so prosto prenosljivi.

(2) Za instrumente denarnega trga iz 8.c) in 8.d) tocke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3 in
instrumente denarnega trga, ki so jih izdale lokalna ali regionalna skupnost posamezne drzave &lanice
ali javna mednarodna organizacija, vendar zanje ne jamc¢ita ne drzava €lanica ne ena od zveznih drzav,
ki tvorijo drzavo €lanico, pomenijo ustrezne informacije iz 2. to¢ke prvega odstavka tega ¢lena:

1. informacije o izdaji ali programu izdaje instrumenta denarnega trga in informacije o pravnem
in finanénem polozaju izdajatelja pred izdajo instrumenta denarnega trga;

2. informacije iz prejSnje toCke tega odstavka se posodabljajo redno, vsaj enkrat na leto, prav
tako pa ob vsakem pomembnem dogodku;

Stran 7 od 11



3. informacije iz 1. toCke tega odstavka so preverile ustrezno usposoblijene neodvisne
organizacije, ki so specializirane za preverjanje pravne in financ¢ne dokumentacije, pri svojem delu
dosegajo profesionalne in eti¢ne standarde ter niso podrejene navodilom izdajatelja;

4. obstajajo javno dostopni in zanesljivi statisticni podatki o izdaji ali programu izdaje
instrumenta denarnega trga.

(3) Za instrumente denarnega trga iz 8.¢) tocke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3 pomenijo
ustrezne informacije iz 2. tocke prvega odstavka tega ¢lena:

1. informacije o izdaiji ali programu izdaje instrumenta denarnega trga ali informacije o pravhem
in finanCnem polozaju izdajatelja pred izdajo instrumenta denarnega trga;

2. informacije iz prejSnje toCke tega odstavka se posodabljajo redno, vsaj enkrat na leto, prav
tako pa ob vsakem pomembnem dogodku;

3. obstajajo javno dostopni in zanesljivi statisticni podatki o izdaji ali programu izdaje
instrumenta denarnega trga ali drugi podatki, ki omogocajo ustrezno oceno kreditnih tveganj v zvezi z
nalozbo v ta instrument.

(4) Za vse instrumente denarnega trga iz 8.b) tocke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3, razen
za instrumente denarnega trga iz drugega odstavka tega Clena in tiste, ki so jih izdale Evropska
centralna banka, Banka Slovenije ali centralna banka iz druge drzave clanice, pomenijo ustrezne
informacije iz 2. toCke prvega odstavka tega €lena bodisi informacije o izdaji ali programu izdaje
instrumenta denarnega trga bodisi informacije o pravnem in finanénem poloZaju izdajatelja pred izdajo
instrumenta denarnega trga.

14. €len
(opredelitev pojma oseba, za katero veljajo in ki izpolnjuje najmanj enako stroga pravila o
varnosti in skrbnosti poslovanja, kot jih dolo¢a zakonodaja Republike Slovenije ali zakonodaja
Evropske unije)

Pojem oseba iz 8.¢) tocke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3, za katero veljajo in ki izpolnjuje
najmanj enako stroga pravila o varnosti in skrbnosti poslovanja, kot jih dologa zakonodaja Republike
Slovenije ali zakonodaja Evropske unije, pomeni izdajatelja, za katerega veljajo in ki izpolnjuje pravila o
varnosti in skrbnosti poslovanja, hkrati pa izpolnjuje vsaj enega izmed naslednjih pogojev:

1. ima sedez v drzavi ¢lanici;

2. ima sedez v drzavi €lanici OECD, ki pripada Skupini G10;

3. zanj obstaja bonitetna ocena;

4. na podlagi poglobliene analize se lahko dokaze, da so pravila varnega in skrbnega
poslovanja, ki veljajo zanj, vsaj tako stroga kot pravila, dolo€ena v zakonodaji Republike Slovenija ali
zakonodaiji Evropske unije.

15. €len
(opredelitev kategorij oseb iz 8.d) tocke prvega odstavka 237. ¢élena ZISDU-3)

Med osebe iz 8.d) toCke prvega odstavka 237. €lena ZISDU-3 se uvrscajo: Kapitalska druzba
pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d., Slovenski drzavni holding, d.d., Druzba za upravljanje
terjatev bank, d.d., ter osebe, ki jih v kategorijo oseb iz Cetrte alineje h) toCke prvega odstavka 50. ¢lena
Direktive 2009/65/ES, uvrscajo pristojni organi drugih drzav Elanic.

16. €len
(opredelitev pojma ustroji listinjenja, ki jih napajajo bancne kreditne linije)

(1) Pojem ustroj listinjenja iz tretje alineje 8.d) toCke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU-3
pomeni ustroj, ki je bil oblikovan za namen listinjenja in ima obliko gospodarske druzbe ali fiduciarja ali
pa je bil ustanovljen v skladu s pogodbenim pravom.
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(2) Pojem banéna kreditna linija iz tretje alineje 8.d) toCke prvega odstavka 237. ¢lena ZISDU3
pomeni bancne posle, ki jih zagotavlja finan¢na institucija, ki sama izpolnjuje merila iz 8.¢) tocke prvega
odstavka 237. ¢lena ZISDU-3.

5. oddelek
NaloZbe v nepremiénine

17. €len
(pravila glede nalozb v nepremicnine)

(1) Pojem nepremicnina iz Cetrtega odstavka 272. c&lena ZPIZ-2 pomeni nalozbeno
nepremicnino iz Mednarodnega racunovodskega standarda 40, sprejetimi v skladu z Uredbo (ES) st.
1606/2002 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 19. julija 2002 o uporabi mednarodnih racunovodskih
standardov (UL L §t. 243 z dne 11. 9. 2002, str. 609).

(2) Ne glede na prejsnji odstavek nepremicnina, ki se gradi ali razvija za prihodnjo uporabo, ni
nalozbena nepremicnina.

(3) Pojem donos iz druge alineje Cetrtega odstavka 272. &lena ZP1Z-2 pomeni, da posedovana
nepremicnina prinada najemnino in/ali povec¢uje vrednost dolgoro€ne nalozbe.

(4) Pojem nakupna cena iz tretje alineje Cetrtega odstavka 272. ¢lena ZP1Z-2 pomeni nabavno
vrednost kupljene nepremicnine, zmanjSano za vse nepremicnini neposredno pripisljive stroSke.
Neposredno pripisljivi strodki vklju€ujejo na primer zasluZzke za pravne storitve, davke od prenosa
nepremicnine in druge stroske posla.

(5) Pojem pooblas&eni ocenjevalec iz tretje alineje Cetrtega odstavka 272. &lena ZPI1Z-2 pomeni
osebo, ki je registrirana pri ustreznem strokovnem zdruzenju oziroma njeno stroko urejajo ustrezni
zakoni ali pravila poklicnega ravnanja vkljuéno s kodeksom eti¢nih nadel. Steje se, da v Republiki
Sloveniji pogoje iz prejSnjega stavka izpolnjuje pooblas&eni ocenjevalec vrednosti nepremiénin, kot ga
opredeljuje zakon, ki ureja revidiranje.

(6) Pojem cenitev iz tretje alineje Cetrtega odstavka 272. ¢lena ZPIZ-2 pomeni ocenjevanje
vrednosti nepremi¢nine po zakonu, ki ureja revidiranje.

(7) Datum ocenjevanja vrednosti nepremi¢nine iz ocene vrednosti nepremicnine, ki jo izdela
pooblas€eni ocenjevalec vrednosti nepremicnin, ne sme biti ve€ kot 6 mesecev pred datumom nakupa

nepremicnine.

(8) Nakupna cena nepremicnine lahko oceno vrednosti nepremi¢nine presega za najve€ 5
odstotkov.

(9) Nepremicnina, katere ekonomska upravi¢enost je vezana na eno ali ve€ drugih nepremicénin,
skupaj Stejejo kot ena nepremicnina.

(10) Posamezna nepremicnina je z zacetkom veljavnosti pogodbe o njenem nakupu v izkljuéni
lasti pokojninskega sklada.

(11) Steje se, da je posamezna nepremi¢nina v izkljuéni lasti pokojninskega sklada tudi v
primeru etazne lastnine.
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6. oddelek
Nalozbe v zadolznice

18. ¢len
(pravila glede zadolznic)

(1) Sredstva pokojninskega sklada so lahko nalozena v zadolznice, katerih izdajatelj oziroma
posojilojemalec je:

1. oseba iz prvega odstavka 240. &lena ZISDU-3, ali

2. kreditna institucija ali drugo podjetje z zadnjo razpoloZzljivo dolgoro¢no kreditno oceno najmanj
BBB pri Standard & Poor’s ali Fitch oziroma Baa2 pri Moody'’s.

(2) Ne glede na prejSnji odstavek so lahko sredstva pokojninskega sklada naloZena tudi v
zadolznice, katerih izdajatelji ne izpolnjujejo pogojev iz prve ali druge toCke prejSnjega odstavka, e pri
nalozbi v zadolznice prejme zavarovanije, ki izpolnjuje pogoje za zavarovanije iz sploSnega akta, ki ureja
tehnike upravljanja sredstev investicijskega sklada in vrednost zavarovanja v vsakem trenutku
predstavlja najmanj 1,25 vrednosti zadolznice.

lll. POGLAVJE
PRAVILA ZA IZRACUN IZPOSTAVLJENOSTI POKOJNINSKEGA SKLADA

19. €len
(izracun izpostavljenosti pokojninskega sklada)

Pri izradunu izpostavljenosti pokojninskega sklada do posamezne vrste nalozb, do posamezne
osebe, do oseb vkljuéenih v skupino in do posebnih kategorij oseb ter za namene izraCuna
izpostavljenosti glede na druge omejitve, kot jih dolo¢a ZPIZ-2 v povezavi z ZISDU-3 in na njegovi
podlagi izdani splo3ni akti oziroma kot izhajajo iz naloZbenih pravil pokojninskega sklada dolo&enih v
pravilih upravljanja pokojninskega sklada, se pojem sredstva pokojninskega sklada nanasa na Cisto
vrednost sredstev pokojninskega sklada.

IV. POGLAVJE
DODATNA LIKVIDNA SREDSTVA

20. clen
(dodatna likvidna sredstva)

(1) Razliko med delezem sredstev pokojninskega sklada iz naslova doseganja nalozbenih ciljev
pokojninskega sklada in celotnimi sredstvi pokojninskega sklada predstavljajo dodatna likvidna sredstva
in, v kolikor pravila upravljanja pokojninskega sklada tako dolo€ajo, tudi izvedeni finan&ni instrumenti,
namenjeni izkljuéno varovanju pred tveganji.

(2) Dodatna likvidna sredstva pokojninskega sklada so imetje na denarnem racunu
pokojninskega sklada, depoziti na vpogled, depoziti z odpoklicem z moZnostjo izpla&ila na dan odpoklica
in drugi denarni ustrezniki, ki jih je mogoce hitro pretvoriti v vhaprej znani znesek denarnih sredstev in
pri katerih je tveganje spremembe vrednosti nepomembno.

(3) Dodatna likvidna sredstva se oblikujejo za namen pokrivanja teko€ih in izrednih izplacil
pokojninskega sklada oziroma se oblikujejo v €asu, potrebnem za reinvestiranje unovcenih nalozb
pokojninskega sklada in v primerih, kadar upravljavec, zaradi izredno neugodnih razmer na trgu
financnih instrumentov, zacasno prekine nalaganje sredstev pokojninskega sklada na te trge.
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V. POGLAVJE
PREHODNE IN KONCNE DOLOCBE

21. ¢len
(prenehanje uporabe sklepa in zaetek uporabe splosnega akta)

(1) Z dnem uveljavitve tega sploSnega akt preneha veljati Sklep o nalozbah pokojninskega
sklada (Uradni list RS, &t. 12/17 in 90/20; v nadaljnjem besedilu: Sklep o nalozbah).

(2) Ne glede na prejsnji odstavek se Sklep o nalozbah uporablja:

1. za pokojninske sklade, za katere morajo upravljavci pokojninske nacrte in pravila upravljanja
uskladiti v skladu z drugim odstavkom 155. ¢&lena Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o
pokojninskem in invalidskem zavarovanju (Uradni list RS, §t. 90/25; v nadaljnjem besedilu: ZPIZ-20),
do dneva izvedbe te uskladitve;

2. za Sklad obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanja, do dneva izvedbe uskladitve iz
154. ¢lena ZPI1Z-20.

22. clen
(uveljavitev splosnega akta)

Ta splosni akt za¢ne veljati petnajsti dan po objavi v Uradnem listu Republike Slovenije.

St. 00702-1/2026-6
Ljubljana, dne 19. marca 2026

EDA 2026-5833566000-0003

Predsednica Sveta
Agencije za trg vrednostnih papirjev
Anka Cadez
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