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Uvodoma
OECD članicam pomaga razumeti izzive in se prilagajati 
razvoju, ki ga zahtevajo različne spremembe v svetovnem 
merilu, med katerimi je tudi staranje prebivalstva.

Primerja izkušnje držav članic, išče odgovore na skupna 
vprašanja in ugotavlja dobro poslovno prakso.

Izdani so obširni dokumenti o ureditvi in razvoju pokojninskih 
sistemov – javnih in zasebnih, pri nas PDPZ. 

Glavno vlogo igrajo: politika, zakonodajalec in nadzorni organi.
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Glavne usmeritve OECD
Ob upoštevanju dolgoročnega negativnega demografskega 

gibanja in učinkov pričajoče gospodarske krize so bistvena 
sporočila glede zasebnih pokojninskih načrtov:
komplementarni zasebni načrti javnim pokojninskim shemam so nujni,
varčevanje za starost je dolgoročno, v določenih primerih pa je dostop do 
sredstev potrebno omogočiti (npr. težke finančne okoliščine),
nadzor nad pokojninskimi skladi mora biti sorazmeren, prilagodljiv ter osnovan 
na oceni tveganj in na upravljanju z njimi,
naložbena politika in pravila upravljanja pokojninskih načrtov z 
zagotovljenimi pravicami morajo biti proticiklična,
izboljšati je potrebno ureditev pokojninskih načrtov z določenimi prispevki, 
predvsem v smislu varovanja zavarovancev pred izgubo sredstev (možnost 
izbire skladov z oceno življenjskega cikla, zagotavljanje jamstev), 
izboljšati je treba upravljanje skladov v smislu večje fleksibilnosti, 
komunikacijo industrije z nadzorniki in profesionalnost vodstvenega kadra,
povečati je treba transparentnost, poročanje in finančno izobraževanje.
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Razlogi za nujnost pokojninske 
reforme

Demografski trendi (staranje prebivalstva, nizka rodnost)
V 16 državah OECD, v katerih so izpeljali najbolj obsežne pokojninske reforme v 

zadnjih 20 letih, so se ugodnosti ob upokojitvi po obveznem zavarovanju 
znižale povprečno za 22 % za moške in za 25 % za ženske. Zdajšnji delavci 
bodo prisiljeni ali več varčevati v zasebnih pokojninskih sistemih ali pa bodo 
morali dalj časa delati oziroma se v starosti zadovoljiti z nižjimi dohodki. 
Pričakovano povprečje bruto pokojninske stopnje (razmerje med pokojnino 
in plačo) v državah OECD je 59 %.
Učinki finančne gospodarske krize

Vrednost pokojninskih sredstev se je po oceni OECD do konca leta 2008 znižala za 
več kot 20 % (5,4 trilijone dolarjev ). S krizo se je povečal pritisk na 
pokojninske načrte z določenimi pravicam (raven sredstev teh pokojninskih 
skladov se je v večini držav članic OECD znižala na 90 %), obenem pa 
predstavlja velik udarec za pokojninske načrte z določenimi prispevki, posebno 
za tiste, ki so blizu upokojitve in bodo tako deležni nižje dodatne pokojnine. Trg 
dela v času krize slabi, brezposelnost narašča (v letu 2010 se v državah OECD 
v povprečju pričakuje 9,9 % brezposelnost).
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Izhodišča

Zasebni pokojninski sistemi so nujni za zagotavljanje dodatnih 
sredstev za starost, zato je potrebno na učinke krize gledati na dolgi 
rok, upravljanje pokojninskih skladov mora biti dolgoročno.

Pomembno je zavedanje ljudi, da gre za dolgoročno varčevanje, 
zato zmanjševanje višine prispevkov ali predčasen dvig sredstev ne 
zasleduje cilja pokojninskega varčevanja. Povečati je potrebno 
finančno pismenost ljudi.

V predhodnem obdobju do leta 2008  je bila povprečna letna 
nominalna stopnja donosnosti približno 8,5%, kar je ustvarjalo 
popačeno sliko o sposobnosti pokojninskih skladov, da vrednost 
premoženja ne bo tako hitro padla, kot npr. to velja tudi za trg 
nepremičnin.
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Pokojninski načrti z vnaprej določenimi 
prispevki (defined contributions)

Vsak zavarovanec oziroma član zbira sredstva na individualnem 
računu, višina pokojnine pa je odvisna od višine zbranih sredstev in 
njihove tržne vrednosti, posledično torej tudi od naložbene politike. 

Sredstva so v času vplačevanja izpostavljena različnim vrstam 
tveganja, zato je stališče OECD, da je smiselno sredstva starejših v 
času pred upokojitvijo zakleniti, saj slednji ne morejo tvegati padca 
cen na finančnih trgih. 

Večji poudarek politike je na primernih mehanizmih in oblikah 
samoprilagajanja skladov v smislu življenjskega kroga (lifecycle) ali 
ciljnega datuma (target date), ko se v določenem času pred 
upokojitvijo spremeni nalaganje sredstev v manj tvegane naložbe, in 
sicer brez posredovanja zavarovanca. 
Učinek krize je pri načrtih z določenimi prispevki neposreden.
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Pokojninski načrti z zagotovljenimi 
pravicami (defined benefits)

Značilni so za javne sheme, predstavljajo pa tudi temelj nekaterih zasebnih 
pokojninskih sistemov (Islandija, Nizozemska in Švica, pomembni tudi za 
Irsko, Veliko Britanijo, Združene države, Kanado).
So pravno bolj regulirani kot načrti z določenimi prispevki, jasno določena pa 
je tudi pravica zavarovanca ob upokojitvi. Padec cen na trgu pomeni, da so 
mnogi od teh sistemov v deficitu, saj na pravice (pokojnine) ne vpliva 

sprememba v prihodkih (prispevkih) v pokojninske načrte.

Na splošno velja, da morajo oblikovalci načrtov ob padcu vrednosti sredstev 
vplačevati dodatne prispevke, da bodo lahko zagotovili sedanje in bodoče 

dodatne pokojnine. Pri tem lahko delodajalcem, da bi se izognili nadaljnjemu 
finančnemu pritisku, s subvencijami pomaga država. Nekatere države imajo v 
ta namen ustanovljen tudi poseben garancijski sklad (npr. Nemčija, Švedska, 
Velika Britanija, Združene države), v pokojninski načrt pa se lahko vnesejo 
tudi določene varovalke (indeksacija, valorizacija). 

Učinek krize je pri načrtih z zagotovljenimi pravicami posreden.
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Naložbena politika

OECD poudarja, da imajo pokojninski skladi lahko vlogo "stabilizatorjev trga" z 
glajenjem fluktuacije cen, tako da prodajajo, ko so finančni trgi visoko, in 
kupujejo, ko so cene nizke. Usmeritve gredo v smeri liberalizacije pravil 
naložbene politike pokojninskih skladov, katerim se dovoli, da se obnašajo kot 
dolgoročni investitorji, upoštevajoč pravila za zagotavljanje kapitalske 
ustreznosti in obvladovanje tveganj.  Pravila naj bodo proticiklična. 

OECD poudarja pošteno ali tržno vrednotenje sredstev oziroma razkritja z 
uporabo tržne vrednosti ali poštene metodologije vrednotenja. Potrebna je 
dobra praksa v povezovanju minimalne ravni zahtevanih sredstev in 
ocenjevanja (obvladovanja) naložbenega tveganja. Politika v luči uravnoteženja 
med fleksibilnostjo sklada in varnostjo pravic članov. 

Naložbena politika, ki omogoča zavarovancem prevzemati večje tveganje v 
začetnem obdobju in ga nato postopno zmanjševati. Lahko gre za avtomatične 
prehode (življenjski krog – lifecycle investing) ali pa možnost izbire različnih 
naložbenih politik. 
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Ureditev in nadzor 

Oblikujejo naj se enotni in učinkoviti predpisi, ki na
celovit in fleksibilen način zagotavljajo
upravljanje pokojninskih skladov v korist zavarovancev, 
jih ščitijo pred pretirano izgubo sredstev, 
ter tako zagotavljajo stabilnost dodatnega pokojninskega zavarovanja in 
gospodarstva kot celote. 

Oblikovanje pokojninskih načrtov in delovanje upravljavcev skladov mora 
biti primerljivo – tako na pravnem, računovodskem, tehničnem, 
finančnem in na upravnem področju.

Upravljavci pokojninskih skladov naj imajo ustrezne kontrolne 
mehanizme za naložbena, operativna in druga tveganja ter notranje 
poročanje in sistem nadzora. 
Nadzorni organi naj delujejo proaktivno.

Vodenje in upravljanje s tveganji pokojninskih skladov je mogoče 
izboljšati z izobraževanjem in višjo profesionalizacijo vodstvenega 
kadra ter tako vpeljati dobro poslovno prakso. 
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Komunikacija, finančno izobraževanje

Finančno znanje in informacije povečajo pri ljudeh 
zavedanje o tem, da je nujno varčevati za starost.

Urejenost in transparentnost pokojninskega sistema, 
preglednost poslovanja upravljavca in učinkovit 
nadzor povečujeta zaupanje ljudi v to obliko 
varčevanja za dodatno starostno pokojnino. 
Upravljavci pokojninskih skladov naj javnosti posredujejo 
jasne, pravilne in popolne informacije o finančni 
situaciji in poslovanju kot tudi o viziji razvoja v 
pokojninskem sektorju. 
Potrebno je sodelovanje med nadzornimi organi in 
upravljavci pokojninskih skladov, kot tudi povečati 
komunikacijo z zavarovanci. 
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Davki in prispevki

Učinek davkov in prispevkov na rezultat varčevanja za 
starost je kompleksen tako v času plačevanja prispevkov 
kot upokojitve (uživanja pravic iz varčevanja). 
Razmeroma visoki davki v starejšem starostnem obdobju 
po eni strani povečajo potrebo po plačevanju prispevkov 
v aktivni dobi, da bi po upokojitvi ohranili enak 
življenjski standard, posledično pa lahko zmanjšujejo 
privlačnost te oblike varčevanja. Nasprotno pa visoki 
davki v času aktivne zaposlenosti praviloma povečujejo 
neto pokojnino in tako zmanjšajo plačevanje prispevkov 
za varčevanje za starost.

Večina držav OECD uporablja davke za spodbujanje 
varčevanja v zasebnem pokojninskem sistemu. 
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Priporočila - Recommendation on Core Principles of
Occupational Pension Regulation

Priporočila o načelih kolektivnih pokojninskih načrtov dajejo 
predloge za dobro prakso v smislu:
povečanja učinkovitosti zasebnih kolektivnih 
pokojninskih sistemov, 
kako izboljšati pokojninski sistem v smislu večje 
fleksibilnosti in hkrati doseganja kapitalske ustreznosti, 
določene zaščite zavarovancev pred pretirano izgubo 
sredstev, 
izboljšanja vzdržnosti financiranja, ugotavljanja in 
obvladovanja tveganj, internega poročanja, nadzora, 
povečanja preglednosti in komunikacije. 

Države članice OECD spodbujajo k doseganju razvoja te 
dobre prakse skozi analize in politični dialog. 
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OECD O SLOVENIJI 

Nov pokojninski sistem po reformi leta 1999 ne zagotavlja dolgoročne 
vzdržnosti pokojninskega sistema.

Drugi steber je začel pridobivati na pomenu - leta 2006 je bila vanj 
vključena že več kot polovica aktivno zaposlenih, večina preko 
kolektivnega zavarovanja. 

Večina vključenih v drugi steber plačuje nizko premijo, tako da še 
vedno obstaja vrzel med dejansko premijo in ciljno premijo, ki bi 
zapolnila posledice zniževanja pokojnine v prvem stebru. 

Ne-sprejemanje reforme v javnosti je posledica pomanjkanja informacij
in zanašanja na državo. Razmeroma nizek javni primanjkljaj in dolg v 
zadnjih letih ustvarjata iluzijo, da je bila dosežena fiskalna vzdržnost, in 
celo, da obstaja prostor za več prerazporeditev finančnih sredstev v 
korist upokojencev.

Zamuditi reformo je drago in nepošteno do mlajše generacije, saj bi to 
zanje pomenilo velike stroške.
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Modernizacija

Modernizacija sledi temeljnim načelom OECD glede razvoja 
pokojninskega sistema. 

Poudarja načelo dolgoročne finančne vzdržnosti 
pokojninskega zavarovanja in zagotavljanja primerne 
pokojnine iz različnih pokojninskih stebrov pokojninskega 
sistema.

Potrebno je vzpostaviti učinkovito, pregledno dodatno 
pokojninsko zavarovanje, uvesti dodatne spodbude za večjo 
vključenost v kolektivno in individualno prostovoljno dodatno 
pokojninsko zavarovanje. 
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Predlog sprememb

Vzpostavitev učinkovitega dodatnega zavarovanja naj bi po predlogu 
zagotavljala ureditev, ki predvideva:

poenotenje izvajalcev zavarovanja, 
možnost izbire naložbene politike, 
poenoten in učinkovit nadzor (tudi) s sodelovanjem članov,
visoko profesionalizacijo upravljanja premoženja,
vzpostavitev sistema minimalne donosnosti, ki spodbuja 
profesionalizem upravljanja premoženja in varčevalce bolj 
učinkoviti ščiti pred padcem vrednosti privarčevanega 
premoženja,
zvišanje dolgoročne donosnosti premoženja v upravljanju za 
tiste varčevalce, ki želijo proste (manj konservativne) naložbene 
politike,
zvišanje povprečne vplačane premije,minimalna premija.
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Skladnost z usmeritvami OECD –
naložbena politika

Možnost izbire naložbene politike, proste in take, ki zavarovance 
ščiti pred izgubo sredstev (predlog: vsaj ena mora ohraniti 
zajamčen donos); kazalo bi upoštevati priporočeno prakso OECD 
tudi v smislu t. i. life-cycle skladov. 

Sistem PDPZ v Sloveniji je osnovan na načrtih z vnaprej 
določenimi prispevki, zato bi bilo smiselno upoštevati priporočila 
OECD, ki se nanašajo na to vrsto pokojninskih načrtov (defined
contributions): politika v luči uravnoteženja med fleksibilnostjo 
sklada in varnostjo pravic članov.

Usmeritve OECD gredo torej v smeri liberalizacije pravil 
naložbene politike pokojninskih skladov, katerim se dovoli, da se 
obnašajo kot dolgoročni investitorji in potencialni stabilizatorji 
finančnega sistema, upoštevajoč pravila za zagotavljanje 
kapitalske ustreznosti.
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Skladnost z usmeritvami OECD –
produktno poenotenje

Produktno poenotenje vzajemnih pokojninskih skladov in kritnih 
skladov - PDPZ je mogoče izvajati le v vzajemnih skladih. Razlog naj 
bi bil v zagotavljanju preglednosti poslovanja in izenačenosti 
pravic zavarovancev oziroma članov. 

Tudi stališče OECD je, da naj bo pokojninski sistem transparenten, da 
morajo njegovi nosilci poslovati zakonito in nadzorovano, v luči 
varovanja pravic zavarovancev, vendar pa za to ni potrebno 
sekundarno poenotenje oblike izvajalcev. Takih usmeritev OECD ne 
daje, ravno nasprotno – predvideva, da je način dodatnega 
pokojninskega varčevanja možen preko pokojninskih 
(vzajemnih) skladov, zavarovalnic in drugih s strani 
pristojnega organa odobrenih produktov finančnih inštitucij.
Preglednost in učinkovit nadzor ter primerljivost  delovanja in 
doseženih rezultatov je mogoče doseči z enotno predpisano 
metodologijo vrednotenja in prikaza donosnosti z uporabo enot 
premoženja tako za vzajemne kot za kritne sklade, predpisanim 
enotnim načinom obveščanja, enotnim nadzorom, jasno 
stroškovno obravnavo itd.
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Skladnost z usmeritvami OECD –
nadzor

Po predlogu reforme pokojninskega sistema je treba natančneje določiti 
nadzor nad poslovanjem izvajalcev in dejanskim zagotavljanjem 
pravic iz pokojninskega načrta ter pogodbe o oblikovanju 
pokojninskega načrta. 
Notranji nadzor nad poslovanjem izvajalca bi izvajala dva nadzorna 
organa, odbor članov in delodajalcev ter nadzorni svet. 
Nadzor državnih organov bi po produktni plati v celoti prešel pod okrilje 
ATVP, nadzor v času izplačevanja pa na AZN. 

Usmeritve OECD gredo v smeri zagotavljanja enotnega in 
učinkovitega nadzora, pogostejših pregledov tveganj in povečanega 
poročanja nadzornemu organu glede likvidnosti sklada, skladnosti z 
zakonodajo in določili pokojninskih načrtov, kot tudi v smislu večje 
medsebojne komunikacije (proaktivno delovanje). 
Pri nadzoru so bistveni strokovnost in učinkovitost ter medsebojno 
sodelovanje vseh nadzornih in drugih državnih organov kot tudi 
ustrezne pravne pristojnosti, s katerimi je mogoče sankcionirati 
oziroma preprečiti zlorabe in nepravilnosti pri oblikovanju oziroma 
izvajanju pokojninskega načrta. 
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Skladnost z usmeritvami OECD –
možnosti izplačil

Odkup v kolektivnem PDPZ po 120 mesecih ni več dovoljen. Na novo 
predlog predvideva možnost enkratnega izplačila, ko član kolektivnega 
PDPZ izpolni pogoje za pridobitev pravice do dodatne starostne (ali 
predčasne)  pokojnine. 

Definicija po izrazoslovju OECD: pokojninski načrt je pravno zavezujoča 
pogodba z izrecno določeno pravico do dodatne pokojnine
(v pogodbi ali davčni zakonodaji je lahko določeno, da upravičenja brez 
odbitkov ali davčne ugodnosti pripadajo le ob dopolnitvi starosti za 
upokojitev). 
V kontekstu krize pa je pri dostopu do sredstev pred upokojitvijo 
določena fleksibilnost razumljiva, pod pogojem, da gre za 
ekonomsko težke okoliščine. Začasno ali predčasno izplačilo se lahko v 
težkih finančnih okoliščinah (npr. brezposelnost) dovoli. Tako izplačilo 
sredstev pa mora biti nadzorovano, da ne pride do prevelikega odtekanja 
sredstev. 

Večja fleksibilnost v fazi izplačevanja (čas nakupa pokojninske rente, 
možnost nakupa časovno omejene rente iz npr. polovice sredstev).
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