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AC ... model merjenja finan¢nih nalozb po odplaéni vrednosti

AIS ... alternativni investicijski sklad

ATVP ... Agencija za trg vrednostnih papirjev

AZN ... Agencija za zavarovalni nadzor

BDP ... bruto domagi proizvod

CBBT ... orodje podjetja Bloomberg, namenjeno vrednotenju obveznic (angl. Composite Bloomberg Bond Trader)
DZZ ... dopolnilno zdravstveno zavarovanje

DPO ... pooblas€ena oseba za varstvo osebnih podatkov (angl. Data Protection Officer)

ECL ... pricakovana kreditna izguba (angl. Expected Credit Loss)

EIOPA ... Evropski organ za zavarovanja in poklicne pokojnine

EPIFP ... pricakovani dobi¢ek, vklju€en v prihodnje premije (angl. Expected profits included in future premiums)
ESG ... okoljski, druzbeni in upravljavski (angl. Environmental, Social and Governance)

ETF ... borzno trgovan sklad (angl. Exchange-traded Fund)

EU ... Evropska unija

FVOCI ... model merjenja finan¢nih nalozb po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajoCega donosa
FVTPL ... model merjenja finan&nih naloZb po po&teni vrednosti prek poslovnega izida

GDPR ... nova splodna uredba Evropske Unije o varstvu podatkov

IBNR ... Skodne rezervacije za nastale in neprijavljene Skode

IDD ... Direktiva o distribuciji zavarovanj (angl. Insurance Distribution Directive)

IKT ... Informacijsko-komunikacijska tehnologija

IT ... informacijska tehnologija

KDD ... Centralna klirinSko depotna druzba

MCR ... zahtevani minimalni kapital

MRS ... mednarodni raCunovodski standardi

MSRP ... mednarodni standardi raCunovodskega poro€anja

NASDAQ ... elektronska borza s sedezem v ZDA (angl. National Association of Securities Dealers Automated
Quotations)
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NSLT zdravstvena zavarovanja ... zdravstvena zavarovanja, ki krijejo obveznosti iz zdravstvenih zavarovanj, ¢e se s
tem povezani posli ne izvajajo na podobni tehni¢ni podlagi kot posli Zivljenjskega zavarovanja

NYSE ... NewyorSka borza (angl. The New York Stock Exchange)

ORSA ... lastna ocena tveganj in solventnosti

QRT ... kvantitativhe porocevalne predloge (angl. Quantitative Reporting Templates)
RA ... prilagoditvena marza za nefinan¢na tveganja

RBNS ... Skodne rezervacije za nastale prijavljene Skode

RS ... Republika Slovenija

SCR ... zahtevani solventnostni kapital

Sl ... Solventnost Il

SLT zdravstvena zavarovanja ... zdravstvena zavarovanja, ki krijejo obveznosti iz zdravstvenih zavarovanj, ¢e se s
tem povezani posli izvajajo na podobni tehni¢ni podlagi kot posli Zivljenjskega zavarovanja

SPPI-test ... test za ugotavljanje, ali denarni tokovi finanéne nalozbe odrazajo osnovne posojilne aranzmaje
ZGD-1... Zakon o gospodarskih druzbah

ZSPVZZ ... Zakon o statusnem preoblikovanju Vzajemne zdravstvene zavarovalnice, d. v. z.

ZTR ... zavarovalno-tehni¢ne rezervacije

ZVOP-2 ... Zakon o varstvu osebnih podatkov

ZZavar-1 ... Zakon o zavarovalnistvu

ZZNZZ ... Zakon o zdravstvenem varstvu in zdravstvenem zavarovanju

ZZNZZ-T ... Zakon o spremembabh in dopolnitvah Zakona o zdravstvenem varstvu in zdravstvenem zavarovanju

ZZ7S ... Zavod za zdravstveno zavarovanje Slovenije
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UVODNA BESEDA

Zavarovalnice morajo v skladu z Zakonom o zavarovalni$tvu (v nadaljevanju tudi: ZZavar-1) vsako leto izdelati in na
svoji javni spletni strani objaviti Porocilo o solventnosti in finanénem polozaju v skladu z ZZavar-1 ter akti in izvedbenimi
tehni¢nimi standardi, ki jih izda Evropska komisija na podlagi Direktive 2009/138/ES (v nadaljevanju: Direktiva SlI).
Njegov namen je povecati informiranost deleznikov Vzajemne (zavarovanci, potrosniki, druge javnosti ipd.) glede
njenega solventnostnega in finanénega polozaja ter zagotoviti dodatno preglednost pri poslovanju in poro¢anju.

Ta dokument predstavlja Porocilo o solventnosti in finanénem polozZaju za Vzajemno zdravstveno zavarovalnico d. d. (v
nadaljevanju: Vzajemna), na dan 31. 12. 2025.

Uprava Vzajemne sprejme Porocilo o solventnosti in finanénem polozaju Vzajemne za leto 2025.

Ljubljana, 16. 4. 2026

Matija Senk
predsednik uprave

ars <

mag. Alja Markovi¢ Cas
¢lanica uprave

[

mag. Petra Mezgec
Clanica uprave
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POVZETEK

Struktura in vsebina Porocila o solventnosti in finanénem
polozaju sledita predpisani metodologiji v Delegirani
uredbi Komisije (EU) 2015/35 o dopolnitvi direktive SII (v
nadaljevanju: Delegirana uredba o dopolnitvi direktive SllI).
Porocilo obsega poslovanje in rezultate zavarovalnice v
letu 2025 (poglavije A), opis sistema upravljanja
zavarovalnice (poglavje B) in njen profil tveganj (poglavje
C), vrednotenje za namene solventnosti (poglavje D) ter
upravljanje kapitala (poglavje E). V prilogi so kvantitativhe
porocevalne predloge QRT.

Poslovanje in rezultati

Vzajemna je specializirana zdravstvena in nezgodna
zavarovalnica. Regulator zavarovalnice je Agencija za
zavarovalni nadzor (AZN), revizijo za poslovno leto 2025
pa je izvedla revizijska hisa Deloitte revizija d. 0. o.

Vzajemna trzi zavarovanja, ki jih po Direktivi SIl uvr§¢amo
med zavarovanja za stroSke zdravljenja, zavarovanja
izpada dohodka, pozarno zavarovanje in zavarovanje
druge sSkode na premozenju, sploSno zavarovanje
odgovornosti in zavarovanje stroSkov postopka (ki se
uvrs€ajo med obveznosti iz nezivljenjskih zavarovanj) ter
zdravstvena zavarovanja (ki se uvr§¢ajo med obveznosti
iz Zivljenjskih zavarovanj) (shema v poglavju A.1.2).

Vzajemna je januarja 2025 v skladu z Zakonom o
statusnem  preoblikovanju  Vzajemne  zdravstvene
zavarovalnice d.v.z. (ZSPVZZ) predstavila kljuéne
informacije o poteku postopka statusnega preoblikovanja.
Dolo€itev delezev ustanovitelja (ZZZS) in posameznih
upravi€encev je izvedel pooblas€eni ocenjevalec KF
Finance, izraune pa je v skladu z zakonom pregledal in
potrdil pooblasceni revizor PricewaterhouseCoopers.

Prva obvestila 831.573 upravicencem so bila poslana
15. 1. 2025, posiljanje pa je potekalo do 11. 2. 2025.
Vzajemna je 28. 1. 2025 obvestila ZZZS o viSini in
vrednosti njegovega deleza pri statusnem preoblikovanju
druzbe. DeleZz vrednosti kapitala Vzajemne, ki pripada
ustanovitelju in ga je dolocil pooblas€eni ocenjevalec,
znaSa 11.193 tisoC evrov, kar predstavlja 18,3 % vrednosti
kapitala Vzajemne na dan 31.12.2023. ZZZS je z
obvestilom z dne 3. 2. 2025 sporocil, da se je odlocil za
izplaCilo svojega deleza v denarni obliki. Nato je
25. 2. 2025 obvestil Vzajemno, da je skupscina ZZZS na
izredni seji 20. 2. 2025 odlocitev spremenila in sprejela
sklep o uveljavljanju pravice, da namesto izplacila prejme
ustrezno Stevilo delnic Vzajemne.

Nadzorni svet je na seji dne 28. 5. 2025 potrdil revidirano
otvoritveno bilanco Vzajemne kot delniSke druzbe.
Otvoritveno bilanco je revidirala revizijska druzba PwC in
k njej podala pozitivno mnenje.

Strokovni svet AZN je 24. 6. 2025 v funkciji skupscine s
sklepom odlocil o viSini osnovnega kapitala in o Stevilu
delnic, namenjenih upravi¢encem do deleza v osnovnem
kapitalu delniSke druzbe. S sprejemom tega sklepa se
Steje, da je bil sprejet nov statut Vzajemne kot delniSke
druzbe.

V skladu z ZSPVZZ je bila 8.7.2025 v sodni register
vpisana sprememba pravnoorganizacijske oblike druzbe.
Vzajemna je s tem dnem nadaljevala poslovanje kot
delniska druzba, nova firma druzbe pa se glasi Vzajemna
zdravstvena zavarovalnica d. d.

Delnice Vzajemne so bile 1. 10. 2025 izdane pri Centralni
klirinSko depotni druzbi (KDD). S tem dnem je bil
upravic¢encem omogocen prevzem delnic na trgovalne
racune, skladno z zakonskimi dolo€ili pa tudi prenos delnic
na ozji krog druzinskih ¢lanov. Vzporedno z izdajo delnic
je Vzajemna zacela tudi z izplacili denarnih delezev
upravi¢encem, ki so potekala v obdobju od oktobra do
decembra 2025.

Vzajemna je 22. 10. 2025 uspes$no izvedla svojo prvo
virtualno skups$cino delniCarjev. Na skupS&ini so bili
imenovani  Stije  novi €¢lani nadzornega sveta
zavarovalnice: mag. Slaven Peénik, mag. Lucija Ziva
Sajevec, dr. Marjan Trobina in mag. Andrej Valentingic.
Skup&€ina se je seznanila tudi z izvolitvijo predstavnikov
delavcev v nadzorni svet, Darje Korpar in PrimozZa Igerca.

V letu 2025 je bilo obraCunanih 36.239 tiso€ evrov
obracunanih kosmatih (bruto) zavarovalnih premij, pri
Cemer so najvedji delez (53,4-odstotni) predstavljala
zavarovanja za strosSke zdravljenja.

Vseh kosmatih (bruto) odhodkov za Skode po SlI je bilo v
letu 2025 v viSini 11.517 tiso€ evrov, kjer so najvedji delez
(65,5-odstotni) kosmatih odhodkov prav tako predstavljala
zavarovanja za strosSke zdravljenja.

Obracunane kosmate premije so se v letu 2025 povecale
za 14,1 odstotka, kosmati odhodki za Skode pa so se
zmanj3ali za 47,2 odstotka v primerjavi s preteklim
obdobjem.

Pri veclini zdravstvenih zavarovanj so se obraCunane
kosmate premije v letu 2025 v primerjavi s preteklimi
obdobji povecale zaradi razvoja in Siritve ponudbe trzno
priviaénih zavarovanj, prenove obstojeCih zavarovanj in
poveCanega obsega prodaje ter rasti portfelja. Kosmati
(bruto) odhodki za Skode so se v primerjavi z letom 2024
zmanjSali predvsem zaradi visjih kosmatih odhodkov za
Skode v letu 2024, ki so posledica Skod obracunanih za
DZZ v letu 2024.
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Porocilo o solventnosti in finanénem poloZaju za leto 2025

Prihodki od nalozb za leto 2025 so znaSali 2.421 tiso¢
evrov, kjer so vecino predstavljali prihodki od obresti v
viSini 1.054 tiso¢ evrov. Odhodki od nalozb so znasali
2.529 tiso€ evrov. Zavarovalnica je ustvarila 107 tiso¢
evrov primanjkljaja prihodkov od nalozb nad odhodki od
nalozb.

V letu 2025 so zna$ali dobi¢ki od nalozb, pripoznani
direktno v lastniSkem kapitalu, 4.530 tisoC evrov, kar je 758
tiso€ evrov manj kot v letu 2024 (zmanjSanje za 14,3
odstotka). Veclina dobicka, pripoznanega direktno v
lastniSkem kapitalu, predstavlja dobi¢ek iz naslova
podjetnidkih in drzavnih obveznic. lzgube od nalozb,
pripoznane direktno v lastniSkem kapitalu, so v letu 2025
znaSale 1.474 tiso€ evrov, kar je 1.122 tiso€ evrov manj
kot v letu 2024 (zmanjSanje za 43,2 odstotka).

Cisti poslovni izid Vzajemne v letu 2025 je znasal -1.963
tiso€ evrov (v letu 2024 -1.811 tiso€ evrov). Vzajemna je
tako v letu 2025 ustvarila negativni poslovni rezultat, a
ostaja kapitalsko stabilna zavarovalnica.

Sistem upravljanja

S 1. 1. 2024 se je zaCel uporabljati ZSPVZZ. Ta ureja
statusno preoblikovanje Vzajemne iz druzbe za vzajemno
zavarovanje v delnidko druzbo V letu 2025 so v skladu z
ZSPVZZ potekali zlasti postopki v zvezi s pripravo
otvoritvene bilance delniSke druzbe, sprejem statuta
delniSke druzbe, vpis viSine osnovnega kapitala v sodni
register in izdaja delnic v Centralni klirin§ko depotni druzbi.

Klju€ni elementi sistema upravljanja tveganj so zapisani v
Strategiji in Politiki upravljanja tveganj Vzajemne.
Strategija obsega vizijo, poslanstvo, strateSke cilje in
opredeljuje razvoj sistema upravljanja tveganj po
pomembnejSih skupinah tveganj in apetit do tveganja, ki
predstavlja najvi§ji nivo tveganja, ki ga je Vzajemna
pripravljena sprejeti pri doseganju zastavljenih poslovnih
ciljev. Politika dolo¢a nacela in okvire glede zahtev ter
predstavlja temelj podrobnejSim politikam upravljanja
tvegan;.

Sistem upravljanja tveganj temelji na modelu treh linij:

e prva linija: poslovna podroc€ja in njihovi vodje;

e druga linija: funkcija upravljanja tveganj, funkcija
spremljanja skladnosti, aktuarska funkcija, funkcija po
IDD, DPO in pooblas€enec za informacijsko varnost
ter Odbor za upravljanje tveganj;

e fretja linija: funkcija notranje revizije.

Proces lastne ocene tveganj in solventnosti (ORSA) je
redni krozni proces, ki zajema aktivnosti povezane z
upravljanjem tveganja in kapitala. lzvede se vsaj enkrat
letno ali ob vsaki pomembni spremembi profila tvegan; ali
apetita po tveganju, pri tem je Cas izvedbe povezan s
procesom strateSkega nacrtovanja.

Vzajemna je v mesecu novembru 2025 izvedla redno
lastno oceno tveganj in solventnosti. Rezultati porocila
ORSA za leto 2025 kazejo, da ima Vzajemna ob
uporabljenih predpostavkah srednjeroéno dovolj kapitala
za pokrivanje vsakoletnih zakonskih kapitalskih zahtev in
tveganj, ki niso zajeta v standardni formuli in jih je
Vzajemna prepoznala v Registru tveganj, kot tudi za
morebitne uresniCitve neugodnih scenarijev, ki jih je
testirala v okviru procesa ORSA.

Pripravljene projekcije kazejo, da bo Vzajemna v
prihodnjih letih poslovala z negativnim poslovnim izidom.
Izhajajoc€ iz opravljenih analiz, bo to¢ka preloma dosezena
leta 2028. Glede na projekcije in izracune Vzajemna kljub
negativnemu poslovanju ocenjuje, da bo imela v prihodnjih
letih tudi srednjero€no dovolj kapitala za pokrivanje
vsakoletnih zakonskih kapitalskih zahtev in tveganj, ki niso
zajeta v standardni formuli in jih je Vzajemna prepoznala v
svojem profilu tvegan,.

Profil tveganja

Okolje, v katerem posluje Vzajemna, se glede na leto 2023
ni bistveno spremenilo, zato se prav tako ni bistveno
spremenil profil tveganj pri zavarovalnih, financnih,
operativnih in strateSkih tveganjih.

Glede na naravo poslovanja ocenjuje Vzajemna kot
najvedji zavarovalni tveganji zlasti cenovno tveganje in
tveganje stroSkov obdelave pogodb, predvsem zaradi
bistvenega zmanjsanja Stevila polic zaradi ukinitve DZZ,
saj so stroSki na polico presegli predvidene ob zasnovi
produktov. Vzajemna upravlja zavarovalna tveganja z
razliénimi metodami oziroma tehnikami in postopki, s
katerimi Ze ob razvoju novega zavarovalnega produkta ali
storitve identificira mozna tveganja in vgradi v produkt
ustrezna orodja za upravljanje tveganj, vklju¢no z
dolocitvijo ustreznih premij za pokrivanje prevzetih

obveznosti.

V okviru trznega tveganja je Vzajemna najbolj
izpostavljena tveganju spremembe cen lastniSkih
vrednostnih  papirjev, tveganju spremembe cen

nepremicnin in tveganju trzne koncentracije. Vzajemna
upravlja trzna tveganja z jasno opredelitvijo in razmejitvijo
pristojnosti in odgovornosti na podlagi politike upravljanja
finanénih nalozb in pravilnikov, ki urejajo podrocje
upravljanja finan¢nih nalozb. Pri oblikovanju ciljne
strukture nalozb se upoStevata narava obveznosti
Vzajemne in primerna razprsitev sredstev, ki omogoca
optimalno donosnost.

V okviru likvidnostnih tveganj je Vzajemna najbolj
izpostavljena tveganju zmanjSanja likvidnostnih virov.
Vzajemna obvladuje tveganje zlasti s spremljanjem in
omejevanjem manj likvidnih in nelikvidnih nalozb, kot so
nalozbene nepremicnine, zaprti tipi skladov in nelikvidni
lastniSki vrednostni papirji.
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Vzajemna vlaga sredstva v skladu z natelom »preudarne
osebe«, tj. na nacin, ki zagotavlja varnost, kakovost,
likvidnost in donosnost celotnega portfelja. Ta vidik je
upostevan tudi v Politiki upravljanja finan¢nih nalozb in
Politiki upravljanja likvidnosti Vzajemne. Vsaka nalozbena
odlocitev se obravnava na nalozbenem odboru.

Vzajemna je za ugotovitev uc€inkov nezelenih dogodkov pri
zavarovalnih in trznih tveganjih dolocila stresne teste, ki bi
bistveno vplivali na visino kapitala Vzajemne. Kombinacija
stresnih testov iz naslova zavarovalnih tveganj na dan
31.12. 2025 kaze na potencialno poviSanje obveznosti v
skupni viSini 31.558 tiso€ evrov brez upoStevanja
pozavarovanja, kombinacija stresnih testov iz naslova
trznih tveganj pa na potencialno znizanje sredstev v
skupni viSini 14.628 tisoC evrov.

UCinki nepriCakovanih dogodkov na finan¢na in
zavarovalna tveganja so bili ocenjeni v okviru
kombiniranega scenarija v sklopu procesa lastne ocene
tveganj in solventnosti. V primeru uresnicitve neugodnih
predpostavk iz kombiniranega scenarija bi se koli¢nik
kapitalske ustreznosti zavarovalnice zaradi pomembnega
znizanja lastnih sredstev in omejenega poviSanja
zahtevanega solventnostnega kapitala znizal, a bi ostal
nad zahtevanimi 100 odstotki. Vzajemna bi tudi v primeru
uresniCitve neugodnih predpostavk iz kombiniranega
scenarija ostala kapitalsko ustrezna.

Med najvecjimi operativnimi tveganji so prepoznana
tveganje konkurencnosti kolektivnih polic, tveganje
zunanje mreze, tveganje odvisnosti od zunanjih izvajalcev
na podrocju IKT in kibernetsko tveganje.

StrateSka tveganja v veljavnem profilu tveganj Vzajemne
se navezujejo na novo strategijo Vzajemne in aktualno
okolje. Kot najvecji strateSki tveganji sta prepoznana
tveganje nizjih prihodkov glede na plan in tveganje
neprilagajanja stroskov na nov obseg poslovanja.

Vzajemna je 51-odstotna lastnica druzbe Aristotel d. o. o.,
100-odstotna lastnica Dentalnega centra Varuh zdravja
d. 0. 0., 100-odstotna lastnica druzbe Barsos-MC d. o. o.
in 49-odstotna lastnica druzbe Center celostne oskrbe,
d. 0. 0. Kljuéna tveganja, prepoznana v veljavnem profilu
tveganj Vzajemne, so hkrati tudi klju€na tveganja v profilu
tveganj, kjer so uposStevana povezana podjetja. Profil
zavarovalnih, finan¢nih in strateSkih tveganj se tako ne
razlikuje od profila tveganj Vzajemne, profilu operativnih
tveganj pa se pridruzujejo tudi nekatera specificna
operativna tveganja pridruzenih druzb, a so le-ta na nivoju
Vzajemne prepoznana kot nematerialna oziroma kot nizka
tveganja.

Vzajemna je preucila tveganja povezana s trajnostnostjo.
Kot klju¢na tveganja je prepoznala tveganja glede
trajnostnosti v skupini zavarovalnih tveganj, predvsem na

podrocju SLT zdravstvenih zavarovanj, na katera vplivajo
kroni¢na fizi€na tveganja, ki izhajajo iz dolgoro¢nih
podnebnih sprememb. Vodijo lahko k povecanju $kod
zdravstvene zavarovalnice oz. povecCevanju stroSkov za
zdravstvene storitve. Ker je to najpomembnejsSe tveganje
glede ftrajnostnosti, s katerim se Vzajemna sooCa pri
svojem poslovanju, je ocena kapitalskih potreb izvedena v
scenariju vpliva podnebnih sprememb na poslovanje v
sklopu procesa lastne ocene tveganj in solventnosti, ki je
pokazal, da bi bila Vzajemna tudi v primeru neugodnih
podnebnih sprememb kapitalsko ustrezna.

Vrednotenje za namene solventnosti

Vzajemna vrednoti sredstva z zneskom, po katerem bi se
sredstvo izmenjalo med dobro obves€enima strankama s
pravico razpolaganja v strogo poslovnem odnosu.
Obveznosti so vrednotene z zneskom, po katerem bi se
lahko prenesle ali poravnale med dobro obvescenima
strankama s pravico razpolaganja v strogo poslovhem
odnosu.

Izhodis€e za bilanco stanja po Sll je izkaz finan¢nega
polozaja, pripravljen za namene poro¢anja zavarovalnice
skladno z MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija. Glede
na bilanco stanja v skladu z MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija, so izvedene prerazporeditve in
prevrednotenja postavk, ki so zahtevane po zakonodaji
SlI.

Zaradi prerazporeditev in prevrednotenja postavk na
31.12. 2025 je vrednost sredstev po Sll 1.414 tiso€ evrov
nizja od vrednosti v racunovodskih izkazih, vrednost
obveznosti pa 6.523 tiso€ evrov visja od vrednosti po
MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija. Presezek
sredstev nad obveznostmi za namene SlI je zato 7.937
tiso€ evrov nizji od vrednosti v raCunovodskih izkazih.

Upravljanje kapitala

Vzajemna preverja kapitalsko ustreznost kvartalno ob
sestavi in poro€anju medletnih raCunovodskih izkazov. Na
dan 31. 12. 2025 ima 67.899 tiso€ evrov primernih lastnih
sredstev stopnje 1 (4.626 tiso€ evrov manj kot na dan
31.12.2024), ter 23.331 tiso€ evrov zahtevanega
solventnostnega kapitala, kar je 1.820 tisoC evrov ve¢ kot
na dan 31. 12. 2024.

Koli¢nik kapitalske ustreznosti, ki je koliénik med
primernimi lastnimi sredstvi in SCR, zna8a 291,0 odstotka,
kar pomeni, da je Vzajemna skladna z zahtevami glede
kapitalske ustreznosti po Sll. V primerjavi s koncem leta
2024 se je koli¢nik kapitalske ustreznosti znizal za 46,1
odstotne tocke.

Denarni zneski se v porocilu izkazujejo zaokroZeni na tiso¢
evrov.
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A. POSLOVANJE IN REZULTATI

A.1 Poslovanje

A.1.1 Osnovni podatki o druzbi

Vzajemna je najvedja specializirana zavarovalnica za registrirane dejavnosti Vzajemna opravija zavarovalne

prostovoljna zdravstvena zavarovanja v Sloveniji. V okviru  posle in sklepa zdravstvena zavarovanja in druga
zavarovanja.

Pravno formalna oblika delniska druzba (d. d.)

Matija Senk
mag. Alja Markovi¢ Cas

mag. Petra Mezgec

Nadzor nad finan¢nim poslovanjem zavarovalnice izvaja Agencija za zavarovalni nadzor
nadzorna institucija na podrocju zavarovalnisStva, Agencija Trg republike 3
za zavarovalni nadzor (v nadaljevanju tudi: AZN): 1000 Ljubljana
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Revizijo raCunovodskih izkazov ter pregled porocila o
solventnosti in finanEnem poloZaju za poslovno leto 2025
izvaja revizijska hiSa Deloitte revizija d. 0. 0.:

Deloitte revizija d. o. o.
Dunajska cesta 165
1000 Ljubljana

A.1.2 Pomembne vrste poslovanja Vzajemne

Vzajemna, ki je vodilna na podro¢ju zdravstvenih
zavarovanj, trzi zdravstvena in nezgodna zavarovanja, ki
se po ZZavar-1 uvrs€ajo v zavarovalno skupino
premozenjskih zavarovanj. Zavarovanja, ki jih trZi
Vzajemna, pa po Sll pokrivajo obveznosti iz dveh vrst
poslovanja (glede na Prilogo | k Delegirani uredbi o
dopolnitvi direktive Sll) in sicer glede na to, ali se posli

izvajajo na podobni tehni¢ni podlagi kot posli zivljenjskega
zavarovanja ali ne.

Vrste poslovanja Vzajemne po Sl so:

e obveznosti iz nezivljenjskih  zavarovanj (v
nadaljevanju tudi: NSLT zavarovanja), kamor se
uvrs€ajo Zavarovanje za stroske zdravljenja,
Zavarovanje izpada dohodka, Pozarno
zavarovanje in zavarovanje druge Skode na
premozenju, SploSno zavarovanje odgovornosti in
Zavarovanje stroSkov postopka;

e obveznosti iz Zivljenjskih zavarovanj (v nadaljevanju
tudi: SLT zavarovanja).

Zavarovalni produkti po posameznih vrstah poslovanja so
navedeni v shemi Zavarovanja Vzajemne glede na vrsto
poslovanja.

Vrste poslovanja Vzajemne

Obveznosti iz nezivljenjskih zavarovanj

Zavarovanje za stroske
zdravljenja

A(1)

Zavarovanje izpada dohodka
A(2)

— Zavarovanije za tujino

— Zavarovanije za tujce v Sloveniji
— Zavarovanje Dental

— Zavarovanje Pomo¢ na domu

— Zavarovanje Vzajemna
nadstandard

— Vzajemna Diagnoza

— Zavarovanje Drugo mnenje

— Kolektivna zdravstvena polica
— Zavarovanje Specialisti Senior
— Zdravstvena polica

— Zavarovanje E-zdravnik

— Zavarovanje Zdravila

— Zavarovanje Zdravljenje v tujini
— Zavarovanje Simply & Fair

— Nezgodno zavarovanje

— Nezgodno zavarovanje otrok in
miladine

— Vzajemna Nadomestila

— Kolektivno zavarovanje za tezje
bolezni

— Zavarovanje COVID

Obveznosti iz zivljenjskih
zavarovanj

Pozarno zavarovanje in
zavarovanje druge skode na
premozenju
A(7)

Splosno zavarovanje
odgovornosti

A (8)

Zavarovanje stroSkov
postopka

A (10)

— Zavarovanje za male Zivali

Zavarovanja Vzajemne glede na vrsto poslovanja na 31. 12. 2025

A.1.2.1 Obveznosti iz nezivljenjskih zavarovanj

Vzajemna v vrsto poslovanja Zavarovanje za stroske

zdravljenja uvrs¢a naslednja zavarovanja:

e zavarovanja, ki krijejo stroSke zdravljenja v tujini
(Zavarovanje za tujino);

e zavarovanja za tiste osebe (predvsem tujce), ki si po
Zakonu o zdravstvenem varstvu in zdravstvenem

zavarovanju (v nadaljevanju: ZZVZZ) ne morejo urediti
statusa zavarovane osebe v obveznem zdravstvenem
zavarovanju (Zavarovanje za tujce v Sloveniji);

e specializirano zobozdravstveno zavarovanje
(Zavarovanje Dental);

e zavarovanje za kratkotrajno pomo¢ na domu v primeru
bolezni ali nezgode (Pomo¢ na domu);
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e zavarovanje za kritie stroSkov pridobitve drugega
zdravniSskega mnenja in posvetovalnega obiska pri
zdravniku (Zavarovanje drugo mnenje);

e zavarovanje, namenjeno zaposlenim v podjetju, ki
nudi kritie stroSkov samoplaéniSkih zdravstvenih
storitev (Kolektivna zdravstvena polica);

e zavarovanje, namenjeno kritju stroSkov specialisti¢nih
zdravstvenih storitev za osebe od 65. leta starosti
dalje (Zavarovanje Specialisti senior), ki ga je
nadomestila nova Zdravstvena polica 24 in se od
takrat ne sklepa veg;

e zavarovanje Vzajemna Nadstandard in zavarovanje
Vzajemna Diagnoza sta zavarovalna produkta, ki se
ne trzita vec, a sta Se vedno v portfelju Vzajemne;

e zavarovanje za organizacijo in kritie stroSkov
samoplacéniskih zdravstvenih storitev (Zdravstvena
polica), ki se sedaj trzi tudi na hrvaskem trgu;

e zavarovanje za posvet z zdravnikom sploSne oziroma
druzinske medicine na daljavo (E-zdravnik);

e zavarovanje kritja stroSkov zdravil, izdanih na beli
(samoplacniski) recept (Zdravila);

e zavarovanje Zdravljenje v tujini;

e zdravstveno zavarovanje $tudentov v Svici (Simply &
Fair).

V wvrsto poslovanja Zavarovanje

Vzajemna uvrsca:

e vsa nezgodna zavarovanja (Nezgodno zavarovanje,
Nezgodno zavarovanje otrok in mladine) z izjemo
Nezgodnega zavarovanja za starejSe;

e Zavarovanje Nadomestila, ki se ne trzZi vec;

e Kolektivno zavarovanje za tezje bolezni;

e Zavarovanje Covid, ki zagotavlja asistencne storitve
in izplacilo dogovorjene zavarovalne vsote, e
zavarovanec zboli ter je hospitaliziran in intenzivno
zdravljen zaradi posledice okuZzbe z virusom
SARS-CoV-2.

izpada dohodka

Zavarovanje za male Zivali (namenjeno kritju stroSkov
veterinarskih storitev v primeru bolezni ali nezgode male
Zivali ter storitev, ki jih nudita kritji iz naslova odgovornosti
in pravne za$Cite lastnika male Zivali), se uvrd€a v tri
zavarovalne vrste — kritje stroSkov veterinarskih storitev
spada v zavarovalno vrsto Pozarno zavarovanje in
zavarovanje druge Skode na premozenju, kritje
odgovornosti lastnika v zavarovalno vrsto Splo$no
zavarovanje odgovornosti in kritie pravne zaslite v
zavarovalno vrsto Zavarovanje stroSkov postopka. Za
potrebe poro€anja po Solventnosti Il so vrednosti
zavarovanja za male Zivali zdruZzene v zavarovalni vrsti
PoZarno zavarovanje in zavarovanje druge 3kode na
premozeniju, in sicer zaradi zahtev MSRP 17 po zdruzitvi
zavarovalne police v eno osnovno racunovodsko enoto.

A.1.2.2 Obveznosti iz zZivljenjskih zavarovanj

Zavarovanja, ki se uvrs&ajo v SLT zavarovanja, so:

e zavarovanja za izplacilo zavarovalne vsote v primeru,
da zavarovanec zboli za eno od tezjih bolezni
(Zavarovanje za tezje bolezni, Zavarovanje za
primer bolezni srca in ozilja (ki se ga ne trzi vec) in
Zavarovanje za primer raka);

e dozivlienjsko nezgodno =zavarovanje za starejSe
(Nezgodno zavarovanje starejsih);

e Vzajemna Nadomestila, Zavarovanje Vzajemna
Nadstandard, Vzajemna Diagnoza.

A.1.3 Pomembnejsi dogodki v letu 2025

Vzajemna je januarja 2025 v skladu z Zakonom o
statusnem  preoblikovanju  Vzajemne  zdravstvene
zavarovalnice d.v.z. (v nadaljevanju tudi: ZSPVZZ)
predstavila kljuéne informacije o poteku postopka
statusnega preoblikovanja. Dolocitev delezev
ustanovitelja (ZZZS) in posameznih upraviCencev je
izvedel pooblas€eni ocenjevalec KF Finance, izraune pa
je v skladu z zakonom pregledal in potrdil pooblas¢eni
revizor PricewaterhouseCoopers (v nadaljevanju tudi:
PwC).

Prva obvestila 831.573 upravicencem so bila poslana
15. 1. 2025, posiljanje pa je potekalo do 11.2.2025.
Ustanovitelj in upravi¢enci z delezem do 120 evrov so se
lahko odlocili za izplaCilo deleza v denarju ali za
zamenjavo v delnice po razmerju 1 evro = 1 delnica,
medtem ko so upravi€enci z visjim delezem prejeli delnice.

Vzajemna je 28.1.2025 obvestila ZZZS o viSini in
vrednosti njegovega deleza pri statusnem preoblikovanju
druzbe. DeleZz vrednosti kapitala Vzajemne, ki pripada
ustanovitelju in ga je dolo€il pooblas€eni ocenjevalec,
znaSa 11.193 tiso€ evrov, kar predstavlja 18,3 odstotka
vrednosti kapitala Vzajemne na dan 31. 12. 2023.

Z7Z7S je z obvestilom z dne 3. 2. 2025 sporocil, da se je
odlocil za izplac€ilo svojega deleza v denarni obliki. Nato je
25. 2. 2025 obvestil Vzajemno, da je skupscina ZZZS na
izredni seji 20. 2. 2025 odlogitev spremenila in sprejela
sklep o uveljavljanju pravice, da namesto izplacila prejme
ustrezno Stevilo delnic Vzajemne.

Vzajemna je 25. 2. 2025 predstavila potek in ¢asovnico
procesa statusnega preoblikovanja v delniSko druzbo.
ZakljuCeno je bilo posiljanje obvestil vsem 831.573
upravi¢encem do deleZev, pri ¢emer je bilo v obsezni
informacijski kampanji zagotovljeno tudi strokovno
svetovanje. Priblizno 10 odstotkov upravi¢encev do
delezev se je odlocilo za delnice, ostali pa za izplacilo.

Pooblas¢eni ocenjevalec KF Finance je 14.4.2025
pripravil poroCilo z naslovom Opredelitev delezev v
osnovnem kapitalu Vzajemne v skladu z 9. &lenom
ZSPVZZ. Na njegovi podlagi je 25. 4. 2025 poobla&¢eni
revizor PwC izdal porocdilo o opravljenih dogovorjenih
postopkih, v skladu z devetim odstavkom 9. clena
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ZSPVZZ, s Cimer je bil zaklju€en kljuéni korak v dolo¢anju
kapitalske strukture preoblikovane druzbe.

Nadzorni svet je na seji dne 28. 5. 2025 potrdil revidirano
otvoritveno bilanco Vzajemne kot delniS8ke druzbe.
Otvoritveno bilanco je revidirala revizijska druzba PwC in
k njej podala pozitivno mnenje.

Strokovni svet AZN je 24. 6. 2025 v funkciji skupscine s
sklepom odlocil o viSini osnovnega kapitala in o Stevilu
delnic, namenjenih upravi¢encem do deleza v osnovnem
kapitalu delniSke druzbe. S sprejemom tega sklepa se
Steje, da je bil sprejet nov statut Vzajemne kot delniSke
druzbe.

V skladu z ZSPVZZ je bila 8.7.2025 v sodni register
vpisana sprememba pravnoorganizacijske oblike druzbe.
Vzajemna je s tem dnem nadaljevala poslovanje kot
delniska druzba, nova firma druzbe pa se glasi Vzajemna
zdravstvena zavarovalnica d. d.

Vzajemna je v septembru z odkupom preostalih lastniSkih
delezev postala 100-odstotna lastnica druzbe Dentalni
center Varuh zdravja. S tem je druzba okrepila
upravljavsko in  razvojno vlogo na  podrocju
zobozdravstvenih storitev.

Delnice Vzajemne so bile 1. 10. 2025 izdane pri Centralni
klirinSko depotni druzbi (v nadaljevanju tudi: KDD). S tem

A.2 Rezultati pri sklepanju zavarovanj

ObraCunane kosmate (bruto) zavarovalne premije po Sll
so v letu 2025 znaSale 36.239 tiso€ evrov, kar je 4.476
tiso€ evrov vec kot v letu 2024 (Tabela 1).

Vrsta poslovanja Zavarovanje za stroSke zdravljenja
predstavlja 53,4-odstotni delez vseh obracunanih
kosmatih (bruto) premij. V primerjavi z letom 2024 se je
delez povecal (za 3,9 odstotne tocke).

ObraCunana kosmata (bruto) premija je pri vrsti
Zavarovanje za stroSke zdravljenja znaSala 19.355 tisoc
evrov, kar je 3.635 tiso¢ evrov veC kot v letu 2024
(poveCanje za 23,1 odstotka) (Tabela 2). Pri vrsti
Zavarovanje izpada dohodka je obraCunana kosmata
(bruto) premija znaSala 9.814 tisoC evrov, kar je 802 tiso¢
evrov vec kot v letu 2024 (povecanje za 8,9 odstotka), pri
vrsti Pozarno zavarovanje in zavarovanje druge Skode na
premozenju pa 100 tiso€ evrov, kar je 25 tiso€ evrov vec
kot v letu 2024 (poveCanje za 34,1 odstotka). Pri SLT
zdravstvenih  zavarovanjih je znaSala obracunana
kosmata premija 6.970 tiso€ evrov, kar je 15 tiso€ evrov
vec kot v letu 2024 (poveclanje za 0,2 odstotka) (Tabela 2,
Tabela 3).

dnem je bil upraviCencem omogocen prevzem delnic na
trgovalne racune, skladno z zakonskimi dolo€ili pa tudi
prenos delnic na ozji krog druzinskih ¢lanov. Vzporedno z
izdajo delnic je Vzajemna zacela tudi z izplacili denarnih
delezev upravicencem, ki so potekala v obdobju od
oktobra do decembra.

Vzajemna je 22.10. 2025 uspesno izvedla svojo prvo
virtualno skups$cino delniCarjev. Na skupS&ini so bili
imenovani  Stije  novi €lani nadzornega sveta
zavarovalnice: mag. Slaven Peénik, mag. Lucija Ziva
Sajevec, dr. Marjan Trobina in mag. Andrej Valentingic.
Skups€ina se je seznanila tudi z izvolitvijo predstavnikov
delavcev v nadzorni svet, Darje Korpar in Primoza Igerca.
Vzajemna je v oktobru prvi¢ v svoji zgodovini razsirila
ponudbo zavarovanj zunaj meja Republike Slovenije in
vstopila na hrva$ki trg z zavarovanjem Zdravstvena polica
— paket M, kar predstavlja pomemben mejnik v nadaljnjem
razvoju druzbe.

Drugi pomembnejsi dogodki so dodatno predstavljeni v
Letnem poroCilu skupine Vzajemne in Vzajemne
zdravstvene zavarovalnice za leto 2025 v poglavju 5
Pomembnejsi dogodki in doseZki v letu 2025.

Informacije o pomembnejsSih dogodkih po letu 2025 so
razkrite v poglavju A.5 Druge informacije.

ObraCunane kosmate premije so se v primerjavi z letom
2024 povecale za 14,1 odstotka. Pri vecini zdravstvenih
zavarovanj so se obraCunane kosmate premije v letu 2025
v primerjavi s preteklimi obdobji povecale zaradi razvoja in
Siritve ponudbe trzno privlacnih zavarovanj, prenove
obstojecih zavarovanj in poveanega obsega prodaje ter
rasti portfelja.

Kosmati (bruto) odhodki za Skode Vzajemne po SlI so v
letu 2025 znasSali 11.517 tiso€ evrov, kar je 10.281 tiso¢
evrov manj kot v letu 2024 (Tabela 1).

Vrsta Zavarovanje za stroSke zdravljenja predstavija
65,5-odstotni delez vseh kosmatih odhodkov za Skode. V
primerjavi z letom 2024 se je delez zmanjSal (za 14,7
odstotne tocke).

Pri vrsti Zavarovanje za stroSke zdravljenja so kosmati
(bruto) odhodki za Skode v letu 2025 znaSali 7.548 tiso¢
evrov, kar je 9.951 tiso€ evrov manj kot v letu 2024
(zmanjSanje za 56,9 odstotka), pri vrsti Zavarovanje
izpada dohodka so kosmati (bruto) odhodki za Skode v letu
2025 znasali 2.533 tiso€ evrov, kar je 190 tiso€ evrov manj
kot v letu 2024 (zmanjSanje za 7,0 odstotka), pri vrsti
Pozarno zavarovanje in zavarovanje druge Skode na
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premozenju 47 tiso€ evrov, kar je 19 tiso€ evrov ve€ kot v
letu 2024 (poveCanje za 66,0 odstotka). Pri SLT
zdravstvenih zavarovanjih so kosmati odhodki za Skode
znaS8ali 1.388 tiso€ evrov, kar je 159 tiso€ evrov manj kot v
letu 2024 (zmanj8anje za 10,3 odstotka) (Tabela 2, Tabela
3).

Kosmati (bruto) odhodki za Skode so se v primerjavi z
letom 2024 zmanj3ali za 47,2 odstotka, predvsem zaradi
vi§jih kosmatih odhodkov za Skode v letu 2024, ki so
posledica $kod obracunanih za DZZ v zacetku leta 2024.

Odhodki Vzajemne, ki zajemajo stroSke upravljanja,
stroSke upravljanja nalozb, stroSke obravnavanja
odSkodninskih zahtevkov, stroSke pridobitev in sploSne
stroSke ter druge zavarovalne odhodke, so v letu 2025
znasali 17.764 tisoC evrov, kar je 590 tiso¢ evrov manj kot
v letu 2024 (Tabela 1). Odhodki skupaj so se v primerjavi
z letom 2024 zmanjSali za 3,2 odstotka. V primerjavi z
letom 2024 se je delez stroSkov v obracunanih kosmatih

premijah zmanj3al za 8,8 odstotne toCke (Tabela 1), saj je
bil v letu 2024 Se upostevan vpliv Skod obradunanih za
DZZ v letu 2024.

Cisti poslovni izid Vzajemne v letu 2025 je zna$al -1.963
tiso€ evrov (v letu 2024 —-1.811 tisoC evrov). Podrobnejse
informacije o finan¢nem rezultatu so navedene V Letnem
porocilu skupine Vzajemne in Vzajemne zdravstvene
zavarovalnice za leto 2025 v poglavju 12 Finanéni rezultat.
Vzajemna je v letu 2025 ustvarila negativni poslovni
rezultat, a ostaja kapitalsko stabilna zavarovalnica (glej
poglavje E.2 na strani 59).

V spodnijih tabelah so podrobneje predstavljeni rezultati iz
naslova premij, Skod in odhodkov skupaj in po vrstah
poslovanja.

Podrobnej$a razdelitev je navedena v porocevalni predlogi
S.05.01.02 Premije, $kode in stro$ki po vrstah poslovanja,
ki je predstavljena v prilogi.

Tabela 1: Rezultati iz naslova premij, Skod in odhodkov Vzajemne za 2025 in 2024 skupaj

v tiso€ EUR

31.12.2025 31.12.2024 Razlika
Obracunana kosmata premija 36.239 31.763 4.476
Kosmati odhodki za $kode 11.517 21.798 -10.281
Odhodki skupaj 17.763 18.354 -591

Tabela 2: Rezultati iz naslova premij, Skod in odhodkov Vzajemne za 2025 in 2024 za obveznosti iz

nezivljenjskega zavarovanja

v tiso€ EUR

Zavarovanje za stroske zdravljenja

Zavarovanje izpada dohodka

Pozarno zavarovanje in zavarovanje

druge $kode na premozenju Skupaj

31.12.2025 31.12.2024 Razlika 31.12.2025 31.12.2024 Razlika 31.12.2025 31.12.2024 Razlika 31.12.2025 31.12.2024 Razlika
Obracunana kosmata premija 19.355 15.721 3.635 9.814 9.011 802 100 75 25 29.269 24.807 4.462
Kosmati odhodki za $kode 7.548 17.499 -9.951 2.533 2.724 -190 47 28 19 10.129 20.251 -10.122
Odhodki skupaj 15.921 16.193 -272

Tabela 3: Rezultati iz naslova premij, Skod in odhodkov Vzajemne za 2025 in 2024 za obveznosti iz zZivljenjskega

zavarovanja
v tiso¢ EUR
SLT zdravstveno zavarovanje Skupaj
31.12.2025 31.12.2024 Razlika 31.12.2025 31.12.2024 Razlika
Obracunana kosmata premija 6.970 6.956 15 6.970 6.956 15
Kosmati odhodki za $kode 1.388 1.547 -159 1.388 1.547 -159
Odhodki skupaj 1.842 2.161 -319

Vzajemna posluje na trgu Republike Slovenije in
Republike Hrvaske, v drugih drzavah pa posluje v
sodelovanju s poslovnimi partnerji (Tabela 3). Glavnino

premije se obraduna v Sloveniji (99,9 odstotka), v
manj$em obsegu pa Se na hrvaskem trgu (0,0 odstotka) in
drugje (0,1 odstotka).

Tabela 4: Rezultati iz naslova premij Vzajemne za 2025 in 2024 po drzavah

v tiso¢ EUR
31.12.2025 31.12.2024 Delez v 2025
. . Slovenija Hrvaska Ostalo Skupaj Slovenija Hrvaska Ostalo Skupaj Slovenija Hrvaska Ostalo
Obracunana kosmata premija
36.211 8 26 36.239 | 31.763 0 0 31.763 | 99,9% 0,0% 0,1%
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A.3 Nalozbeni rezultati

V spodnjih dveh tabelah (Tabela 5 in Tabela 6) so
prikazane informacije o prihodkih in odhodkih od nalozb po
razredih sredstev. Prihodki in odhodki od nepremicnin
(najemi) so opisani v poglavju A.4 na strani 16.

V letu 2025 so znaS$ali prihodki od nalozb 2.421 tiso¢
evrov, kar je 593 tiso€ evrov veC kot v preteklem letu
(povecanije za 32,4 odstotka). Vecino prihodkov od nalozb
so v letu 2025 predstavljali prihodki od obresti v viSini
1.054 tiso€ evrov, kar je 193 tiso€ evrov ve€ kot v letu 2024
(povecanje za 22,4 odstotka).

Dobic¢ki od finan¢nih sredstev so znasali 973 tiso€ evrov,
kar je 145 tiso¢ evrov veC kot v letu 2024 (povecanje za
17,5 odstotka) (Tabela 5).

V letu 2025 so znaSali odhodki od nalozb 2.529 tiso¢
evrov, kar je 593 tiso€ evrov vec kot v letu 2024. I1zgube
od finanénih sredstev v letu 2025 v visini 2.525 tiso¢ evrov
(Tabela 6) so bile 594 tiso¢ evrov visje kot v letu 2024.

Vzajemna je v letu 2025 ustvarila 107 tiso€ evrov
primanjkljaja prihodkov od naloZb nad odhodki od nalozZb.
V letu 2024 je Vzajemna ustvarila 107 tiso¢ evrov
primanjkljaja prihodkov nad odhodki iz nalozb.

Tabela 5: Prihodki od nalozb po razredu sredstev za leto 2025 in 2024

v tiso€ EUR
Prihodki od dividend Prihodki od obresti Dobicki od financnih Drugi prihodki Skupaj prihodki od
sredstev nalozb
2025 2024 Razlika 2025 2024 Razlika 2025 2024 Razlika 2025 2024 Razlika 2025 2024 Razlika
Drzavne obveznice 0 0 615] 385 1 0 0 0 516 385
Podjetniske obveznice 0 0 502 454 11 308 0 0 513 762
Lastniski vrednostni papirji 135 54 0 0 811 423 0 0 946 478
Kolektivni nalozbeni podjemi 0 0 0 0 149 96 0 0 149 96
Depozit_i, _denar in denarni 0 0 37 23 1 0 0 0 38 23
ustrezniki
Delezi v povezanih podjefjin, — 55q 85 0 0 0 0 0 0 259 85
vkljuéno z udelezbami
Drugo 0 0 0 0 1 0 0 0 1 0
Skupaj 394 139 1.054 861 973 828 0 0 2.421 1.829
Tabela 6: Odhodki od nalozb po razredu sredstev za leto 2025 in 2024
v tiso¢ EUR
Izgube od finanénih sredstev Drugi odhodki Skupaj odhodki od nalozb
2025 2024 Razlika 2025 2024 Razlika 2025 2024 Razlika
Drzavne obveznice -1.039 -440 -1 -1 -1.040 -441
Podjetniske obveznice -981 -654 0 0 -981 -655
Lastniski vrednostni papirji -396 -362 0 0 -397 -362
Kolektivni nalozbeni podjemi -73 -46 0 0 -73 -46
Depoziti, denar in denarni ustrezniki -1 0 0 0 -1 0
Delezi v poyezamh podjetjih, vkljuéno z 34 428 0 0 34 428
udelezbami
Drugo -2 0 -2 -4 -3 -4
Skupaj -2.525 -1.931 -3 -5 -2.529 -1.936

Dobicki in izgube, ki so pripoznani direktno v lastniSkem
kapitalu, so izkazani kot prevrednotovalni popravek
(Tabela 7), pri ¢emer so upostevani tudi prevrednotovalni
popravki odtujenih finan¢nih nalozb. V letu 2025 so znasali
dobic¢ki od nalozb, pripoznani direktno v lastniSkem
kapitalu, 4.530 tiso¢ evrov, kar je 758 tiso€ evrov manj kot
v letu 2024 (zmanjSanje za 14,3 odstotka). Dobicek,

pripoznan direktno v lastniSkem kapitalu, predstavlja
dobiCek iz naslova podjetniskih in drzavnih obveznic.
Izgube od nalozb, pripoznane direkino v lastniSkem
kapitalu, so v letu 2025 znasale 1.474 tiso€ evrov, kar je
1.122 tiso€ evrov manj kot v letu 2024 (zmanjSanje za 43,2
odstotka).
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Tabela 7: Dobicki in izgube, pripoznane direktno v lastniSkem kapitalu za 2025 in 2024

v tiso€ EUR
Dobicki lzgube
2025 2024 Razlika 2025 2024 Razlika
Drzavne obveznice 2.519 2.838 -319 941 1.525 -584
Podjetniske obveznice, KZ 1.977 2.448 -471 519 1.014 -495
LastniSki vrednostni papirji 0 0 0 0 0 0
Kolektivni nalozbeni podjemi 0 0 0 0 0 0
Depoziti, denar in denarni ustrezniki 0 0 0 0 0 0
Odvisni druzbi (Aristotel in Barsos)* 34 0 88 14 57 -43
Drugo 0 0 0 0 0 0
Skupaj 4.530 5.287 -758 1.474 2.596 -1.122

A.4 Rezultati pri drugih dejavnostih
Med druge dejavnosti so uvrS€eni drugi prihodki in
odhodki. V letu 2025 je rezultat za 1.245 tisoC€ evrov visji

kot v letu 2024 (Tabela 8), predvsem zaradi nepripisljivih

Tabela 8: Drugi prihodki in odhodki v letu 2025 in 2024

stroSkov, ki so v letu 2025 nizji zaradi optimizacije stroSkov
poslovanja.

v tiso¢ EUR
2025 2024 Razlika
Drugi prihodki in odhodki -5.747 -6.992 1.245

A.4.1 Dogovori o najemu

Vzajemna je imela v letu 2025 sklenjene dogovore o
poslovnem najemu poslovnih prostorov, parkirnin mest,
oglasnih prostorov (npr. panojev, tabel) ter multifunkcijskih
naprav.

Vzajemna v najemih nastopa tako v vlogi najemodajalca
kot v vlogi najemnika.

Vzajemna daje v poslovni najem poslovne prostore, ki jih
ne uporablja za svojo dejavnost. Velina dogovorov o
najemu teh nepremicnin je sklenjenih za dolo¢en Cas. Vse
nalozbene nepremicnine prinasajo najemnino. Stroski
vzdrzevanja nalozbenih nepremicnin so vklju€eni v ceno
oziroma jih Vzajemna po delilniku stroSkov zaraCuna
najemnikom.

Najemnine, ki imajo spremenljivo ceno, so odvisne od
indeksa cen zivljenjskih stroSkov ali inflacije v EU.

Za najeta sredstva, pri katerih se z najemom prenasa
pravica do obvladovanja uporabe tega sredstva za
dolo¢eno obdobje v zameno za nadomestilo, je Vzajemna
pripoznala sredstvo, ki predstavlja pravico do uporabe, in
obveznost iz najema.

Sredstva, ki predstavljajo pravico do uporabe, so v bilanci
stanja po Sll izkazana v postavki, v kateri bi bila ustrezna

sredstva, ki so predmet najema, prikazana, €e bi bila v lasti
Vzajemne. Pripisljivi del stroSkov amortizacije je vkljucen
med odhodke iz zavarovalnih storitev. Nepripisljivi stro3ki
amortizacije so izkazani v okviru nepripisljivih stroSkov,
stroSki obresti pa med &istimi drugimi odhodki.

Vzajemna najema tudi sredstva za krajSe obdobje od
enega leta ali pa vrednosti manjSe od 5 tiso¢ evrov. Pri
izraCunu pravic in obveznosti iz najema je bila uporabljena
izjema pri najemih manj8ih vrednosti (nabavna vrednost
sredstev je manjSa od 5 tiso€ evrov) in najemih, kjer je
doba trajanja najema krajSa od enega leta. Pripisljivi del
tovrstnih stroSkov najema izkazuje Vzajemna v okviru
odhodkov iz zavarovalnih storitev, nepripisljivi del pa v
okviru nepripisljivih strodkov.

V letu 2025 je Vzajemna iz najemnih razmerij realizirala
303 tiso¢ evrov odhodkov (v letu 2024 281 tiso€ evrov). 1z
naslova najemnin in drugih prihodkov nepremicnin je
Vzajemna v letu 2025 realizirala za 211 tiso€ evrov
prihodkov (v letu 2024 111 tiso€ evrov). Povelanje
odhodkov in prihodkov iz najemnih razmerji v letu 2025
glede na preteklo leto je v najvelji meri posledica
prenehanja uporabe preostalega dela poslovnih prostorov
na Mali ulici 5 v Ljubljani za lastno dejavnost Vzajemne in
pricetka oddaje le-teh v najem. Zaradi spremembe
uporabe so bili navedeni poslovni prostori preneseni iz
opredmetenih osnovnih sredstev v posesti za lastno rabo
med nepremicnine (razen za lastno rabo).
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A.5 Druge informacije

Poleg Ze navedenih obstajajo tudi druge pomembne
informacije v zvezi s poslovanjem in rezultatom
zavarovalnice, ki bi v bodoc€e lahko pomembno neugodno
vplivale na solventnostni in finanéni polozaj zavarovalnice.
Gre za informacije o pomembnih dogodkih po koncu
leta 2025.

Vzajemna je 8. 1. 2026 na Agencijo za trg vrednostnih
papirjev (v nadaljevanju tudi: ATVP) viozila prospekt za
uvrstitev delnic v trgovanje na Ljubljanski borzi in s tem
vstopila v zakljuéno fazo postopka uvrstitve na organizirani
trg.

Vzajemna je 16.2.2026 javno objavila prospekt za
uvrstitev 73.501.750 delnic z oznako VZZR v trgovanje na
organiziranem trgu Ljubljanske borze, ki ga je predhodno
potrdila ATVP.

Z objavo prospekta je bil izpolnjen zakonski pogoj za
zaCetek trgovanja v Standardni kotaciji 4. 3. 2026 ter
vlagateliem  zagotovljena  pregledna  predstavitev
poslovanja, finanénega polozaja in tveganj druzbe.
Delnice Vzajemne so bile 4.3.2026 uvrSCene v
Standardno kotacijo Ljubljanske borze vrednostnih
papirjev.

Ve¢ informacij o pomembnih dogodkih po koncu leta 2025
je navedenih v Letnem porocilu skupine Vzajemne in
Vzajemne zdravstvene zavarovalnice za leto 2025 v
poglavju 6 Pomembnejsi dogodki in doseZki po letu 2025.
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B. SISTEM UPRAVLJANJA

B.1 Splosne informacije o sistemu upravljanja

S 1.1.2024 se je zaCel uporabljati ZSPVZZ. Ta ureja
statusno preoblikovanje Vzajemne iz druzbe za vzajemno
zavarovanje v delniSko druzbo.

V letu 2025 so v skladu z ZSPVZZ potekali zlasti postopki
v zvezi s pripravo otvoritvene bilance delniSke druzbe,
sprejem statuta delniSke druzbe, vpis viSine osnovnega
kapitala v sodni register in izdaja delnic v Centralni
klirinSko depotni druzbi. Strokovni svet AZN je 24. 6. 2025
v funkciji skupscine s sklepom odloCil o viSini osnovnega
kapitala in o Stevilu delnic, namenjenih upraviéencem do
deleza v osnovnem kapitalu delniSke druzbe. S
sprejemom tega sklepa se Steje, da je bil sprejet nov statut
Vzajemne kot delnisSke druzbe. Registrsko sodis¢e je dne
8. 7. 2025 izdalo sklep o vpisu viSine osnovnega kapitala
Vzajemne v sodni register. Delnice so bile v Centralni
klirinSko depotni druzbi izdane 1. 10. 2025. Na skupScini
22. 10. 2025 je bil izvoljen nov nadzorni svet Vzajemne.
Dodatne informacije o preoblikovanju Vzajemne so
razkrite v Letnem porocilu skupine Vzajemne in Vzajemne
zdravstvene zavarovalnice za leto 2025 v poglavju 8.1
Statusno preoblikovanje.

V nadaljevanju je opisan sistem upravljanja Vzajemne za
leto 2025.

Vzajemna ima dvotirni sistem upravljanja zavarovalnice.
Organi upravljanja so skupsc¢ina, nadzorni svet in uprava.
Organi delujejo v skladu z veljavno zakonodajo, drugimi
predpisi, statutom in svojimi poslovniki.

ORGANI UPRAVLJANJA

Nadzorni svet

Organi upravijanja Vzajemne

V skladu s standardi Sl in zakonom, ki ureja
zavarovalnistvo, je vzpostavljen trden in zanesljiv sistem
upravljanja zavarovalnice, ki zagotavlja pregledno
organizacijsko strukturo, natanéno opredeljena notranja
razmerja glede odgovornosti, u€inkovit prenos informacij
in kljuéne funkcije upravljanja, ki so integrirane v

organizacijsko strukturo in procese odlo¢anja (funkcija
upravljanja tveganj, funkcija spremljanja skladnosti,
aktuarska funkcija in funkcija notranje revizije).

Sistem upravljanja Vzajemne temelji na ucinkovitem
sistemu upravljanja tveganj z jasno strategijo upravljanja
tveganj, pisnimi pravili, procesi in ukrepi za zagotovitev
rednega poslovanja, ki so skladni s sistemi, viri in postopki
Vzajemne, med katere sodi tudi ustrezen krizni nacrt.
B.1.1 Organi upravljanja ter
kljuéne funkcije

Vzajemne

B.1.1.1 Skupscina

Skups€ino sestavljajo delnicarji, ki na njej uresniCujejo
svoje pravice. Skup$cina odlo¢a o zadevah, za katere
zakon o gospodarskih druzbah, zakon o zavarovalnistvu
ali statut izrecno dolo¢ajo, da o njih odlo¢a skups$cina. O
vprasanjih v zvezi z vodenjem poslov lahko odlo¢a
skupSc&ina samo, Ce to zahteva uprava ali ¢e to, skladno z
Zakonom o gospodarskih druzbah (v nadaljevanju tudi:
ZGD-1), zahteva nadzorni svet.

B.1.1.2 Nadzorni svet in komisije nadzornega
sveta

Nadzorni svet nadzoruje vodenje poslov Vzajemne.
Pristojnosti in naloge nadzornega sveta opredeljujejo
zakon, ki ureja gospodarske druzbe, zakon, ki ureja
zavarovalni$tvo in Statut. Nadzorni svet je pristojen tudi za
podajo soglasja k posameznim odlo¢itvam oziroma
poslom uprave, kakor to doloa Statut. Nadzorni svet
imenuje ter lahko tudi odpokliCe predsednika in Clane
uprave. Pri tem si prizadeva kontinuiteto njihovega dela
zagotoviti s skrbno in pravo€asno izbiro predsednika in
¢lanov uprave.

Poleg pristojnosti, ki jih ima nadzorni svet v skladu z

ZGD-1, ima nadzorni svet Vzajemne tudi naslednje

pristojnosti:

e daje soglasje upravi k poslovni strategiji
zavarovalnice;

e daje soglasje upravi k finanénemu nacrtu
zavarovalnice;
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e daje soglasje upravi k pisnim pravilom sistema
upravljanja zavarovalnice;

e daje soglasje upravi k letnemu nacrtu dela notranje
revizije;

e odloc¢a o drugih zadevah, dolo€enih z ZZavar-1.

Nadzorni svet je v skladu z zakonom in poslovnikom
sklican najmanj enkrat v Cetrtletju, v praksi pa tudi
pogosteje. Nadzorni svet sprejema odloCitve z vecino
oddanih glasov, razen e zakon, statut ali poslovnik ne
doloCajo drugace. V primeru enakega Stevila glasov je
odlocilen glas predsednika nadzornega sveta.

Nadzorni svet v skladu s Statutom in ZGD-1 imenuje eno
ali ve€ komisij, ki obravnavajo vnaprej dolo¢ena podrodja,
pripravljajo predloge sklepov nadzornega sveta, skrbijo za
njihovo uresnicitev in opravljajo druge strokovne naloge.
Komisije ne morejo odlo€ati o vpraSanjih, ki so v
pristojnosti nadzornega sveta, temveC prispevajo k
ucinkovitosti in strokovnosti delovanja nadzornega sveta.

Nadzorni svet Vzajemne je v skladu z veljavno zakonodajo
imenoval Revizijsko komisijo. Poleg te je imenoval tudi
Komisijo za imenovanje in prejemke ter spremljanje
uresniCevanja strategije. Pristojnosti in naloge ter
pooblastila Revizijske komisije so dolo¢ene v ZGD 1.
Poleg tega so pristojnosti in naloge obeh komisij dolo€ene
v njunih poslovnikih in sklepih nadzornega sveta.

B.1.1.3 Uprava

V skladu s Statutom Vzajemne je imela uprava Vzajemne
v letu 2025 predsednika uprave in dve CElanici uprave.
Upravo imenuje nadzorni svet. Mandat ¢lanov uprave traja
do pet let in so lahko ponovno imenovani brez omejitev,
pri Eemer pa se ponovno imenovanje ne sme opraviti prej
kot leto dni pred iztekom mandata. Predsednik in ¢lani
uprave so v Vzajemni v delovnem razmerju za polni
delovni €as. Nadzorni svet lahko odpokliCe posameznega
Clana uprave, v skladu z razlogi, ki jih dolo€a ZGD-1.
Podrodja, ki so v pristojnosti posameznega ¢lana uprave,
se dolocijo v Poslovniku o delu uprave, ki ga sprejme
uprava v soglasju z nadzornim svetom.

Za predsednika oziroma €lana uprave Vzajemne je lahko
imenovana oseba, ki izpolnjuje pogoje, dolo¢ene z ZGD 1,
ZZavar-1 ter Statutom Vzajemne in drugimi akti druzbe. Za
¢lane uprave kot posameznike in za upravo kot kolektivni
organ veljajo kriteriji sposobnosti in primernosti, kot so
doloceni v Politiki ocenjevanja sposobnosti in primernosti
Vzajemne. Ocenjevanje se izvaja praviloma pred
imenovanjem, obdobno, izredno ali po imenovanju
posameznega Clana uprave.

Vzajemno vodi uprava v dobro druzbe, samostojno in na
lastho odgovornost. Uprava zastopa in predstavlja
Vzajemno brez omejitev, razen izjem, za katere mora v

skladu s Statutom pridobiti soglasje nadzornega sveta.
Uprava deluje v skladu s strateSkimi cilji Vzajemne za
doseganje najvelje koristi za Vzajemno, upostevajol
nacela trajnostnega razvoja in ostalih deleznikov. Vodenja
poslov ni mogocCe prenesti z uprave na katerikoli drug
organ druzbe. Uprava odloCitve sprejema soglasno
oziroma z velino vseh glasov c¢lanov uprave. Pri
neodlo¢enem izidu glasovanja odlo¢a glas predsednika.

B.1.1.4 Kiljuéne funkcije upravljanja

Vse §tiri klju€ne funkcije upravljanja, tj. funkcija upravljanja
tveganj, funkcija spremljanja skladnosti, funkcija notranje

reviziie in aktuarska funkcija, so integrirane v
organizacijsko  strukturo in  procese  odlo¢anja
zavarovalnice ter imajo  zagotovljeno  ustrezno

neodvisnost. Nosilci vseh $tirih klju¢nih funkcij so bili prvi¢
imenovani konec leta 2015. Delovanje, vloge in
odgovornosti klju¢nih funkcij upravljanja so opredeljeni v
ustreznih politikah, poleg tega so vzpostavljeni postopki
rednega internega poroc¢anja vseh klju¢nih funkcij.

KLJUCNE FUNKCIJE UPRAVLJANJA

Funkcija
notranje
revizije

Aktuarska

funkcija

Stiri kljuéne funkcije upravljanja Vzajemne

Funkcija upravljanja tveganj je odgovorna za razvoj
sistema upravljanja tveganj, za koordinacijo aktivnosti
upravljanja tveganj in zagotavlja pravilno implementacijo
in izvajanje politike in strategije upravljanja tveganj v
Vzajemni. Skrbi za spremljanje in redno osvezevanje
profila tveganj zavarovalnice, pri ¢emer pomaga upravi in
nosilcem procesov pri identifikaciji ocenjevanju,
vrednotenju in upravljanju tveganj, vklju¢no s tveganji
glede trajnostnosti. Skrbi za redno izvajanje procesa
lastne ocene tveganj in solventnosti ter koordinira delo
Odbora za upravljanje tveganj. Funkcija upravljanja
tveganj Cetrtletno poroCa upravi in nadzornemu svetu o
izpostavljenosti tveganjem in jim svetuje na podrocju
upravljanja z njimi.

Funkcija spremljanja skladnosti je umeS¢ena v sistem
notranjih  kontrol (t.i. notranji nadzor) in sledi
pomembnejSim predpisom, standardom, priporocilom in
dobrim praksam na tem podroc¢ju. Funkcija spremljanja
skladnosti se izvaja ob upos$tevanju nacela sorazmernosti
in pristopa na podlagi ocene tveganj, kar pomeni, da se pri
tem ustrezno uposteva tudi narava, obseg in zahtevnost
poslov Vzajemne in ocena tveganj njenega poslovanja.
Poleg funkcije spremljanja skladnosti ima zavarovalnica
vzpostavljeno tudi loCeno in neodvisno funkcijo
zagotavljanja pravilnega izvajanja politik in postopkov za
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distribucijo zavarovalnih produktov (funkcija po IDD) in
pooblad€eno osebo za varstvo osebnih podatkov (DPO).

Aktuarska funkcija zlasti koordinira in nadzira izracun
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, pri emer zagotavlja
ustreznost uporabljenih metod, modelov in predpostavk pri
izraCunu ter ustreznost, =zadostnost in kakovost
uporabljenih podatkov. Poleg tega preverja ustreznost
politike prevzemanja zavarovalnih tveganj in ustreznost
viSine zavarovalne premije za posamezne produkte ter
ustreznost pozavarovanja.

Funkcija notranje revizije izvaja stalen in celovit nadzor
nad poslovanjem zavarovalnice na osnovi ocene tvegan;.
Njena naloga je preverjanje in ocenjevanje procesov Vv
povezavi z upravljanjem zavarovalnice, upravljanjem
tveganj in kontrolnih postopkov. Organizacijsko je funkcija
umescena v samostojno organizacijsko enoto notranje
revizije, ki je neposredno podrejena upravi.

B.1.1.5 Pomembne spremembe sistema

upravljanja
PomembnejSe spremembe sistema
nana$ajo na leto 2025.

upravljanja se

Z dnem 24. 6. 2025 je bil sprejet nov statut Vzajemne kot
delniSke druzbe. Na skup&€ini 22. 10. 2025 je bil izvoljen
nov nadzorni svet Vzajemne, ki ima S&tiri predstavnike
kapitala in dva predstavnika delavcev.

B.1.2 Politika prejemkov

Vzajemna ima sprejeto Politiko prejemkov oziroma pravila
nagrajevanja uprave, nadzornega sveta, nosilcev klju¢nih
funkcij, vodilnih delavcev in ostalih zaposlenih.

Namen Politike prejemkov je spodbujanje zanesljivega in
preudarnega upravljanja Vzajemne ter omejevanje
prevzemanja tveganj, ki bi presegala meje sprejemljivega
tveganja za Vzajemno. Politika dolo¢a tudi pomen
fiksnega in variabilnega dela prejemkov za ¢lane uprave
in ostale zaposlene. O prejemkih ¢lanov uprave odlo¢a
nadzorni svet, o prejemkih ¢lanov nadzornega sveta pa
odloc¢a skupscina.

Politika prejemkov ima pri variabilnem delu prejemkov
uprave ze predvideno upoStevanje vidikov glede tvegani
trajnostnosti, poleg tega pa se v bodoce nacrtuje vidik
glede tveganj trajnostnosti upostevati tudi pri variabilnem
delu nagrajevanja zaposlenih.

Tabela s prejetimi prejemki organov vodenja in nadzora v
letu 2025 je predstavljena v Letnem porocCilu skupine
Vzajemne in Vzajemne zdravstvene zavarovalnice za leto
2025 v poglavju 25 Povezane osebe.

V skladu s Politiko so prejemki ¢lanov uprave sestavljeni

iz naslednjih delov:

o fiksnega dela;

e variabilnega dela;

e drugih ugodnosti;

e izredne nagrade
uspesnosti;

e odpravnin.

oziroma posebne delovne

Fiksni in variabilni del prejemkov ter druge ugodnosti
morajo biti sorazmerne s finan¢nim stanjem Vzajemne.

Fiksni del prejemka se pri posameznem Cc&lanu uprave
doloCi  upoStevaje njegova  pooblastila, naloge,
odgovornosti in izkudnje. Fiksni del prejemka mora biti
primerljiv s sploSnimi pogoji na trgu dela vodstvenih kadrov
v finanénem sektorju in zavarovalniski panogi ter primerljiv
s stanjem v konkurenénih zavarovalnicah oziroma velikih
druzbah.

Variabilni del prejemkov se razlikuje med nagrajevanjem
za kratkoroC¢no in za dolgoro€no uspesnost poslovanja
Vzajemne. Variabilni del prejemkov je odvisen od vnaprej
dolocenih in merljivih ciljev in meril uspesnosti. Nadzorni
svet ali skupsc¢ina lahko doloci najvisji znesek variabilnega
dela prejemka.

Variabilni del prejemka se doloCi glede na stopnjo
dosezene uspesnosti, ki se ugotavlja glede na doseganje
oziroma preseganije ciljev iz letnega poslovnega nacrta in
drugih ciljev, ki jih ob sprejemanju letnega poslovnega
nacrta dolo¢i nadzorni svet.

Nadzorni svet ob sprejemanju poslovnega nacrta za
poslovno leto in ob upoS$tevanju strategije Vzajemne
podrobno doloci cilie, merila in razmerja med njimi,
mejnike realizacije ciljev ter nacin doloCitve zneska
variabilnega dela prejemka ne sme presegati 30 odstotkov
letnega fiksnega dela place ¢lana uprave.

Cilji in merila morajo spodbujati dolgoro¢no vzdrznost
Vzajemne in zagotavljati, da so prejemki v skladu z
dosezenimi rezultati. Cilji in merila uspeSnosti morajo
poleg uspesnosti poslovanja spodbujati tudi trajnostni
razvoj Vzajemne in vklju€evati nefinancne cilje in merila, ki
so pomembna za ustvarjanje dolgoro¢ne vrednosti
Vzajemne, kot je spostovanje veljavnih pravil Vzajemne in
eti¢nih standardov.

Politiko prejemkov nosilcev kljucnih funkcij, vodilnih
delavcev in zaposlenih dolo€ajo Pravilnik o sistemizaciji
delovnih mest, Pravilnik o spremljanju, ocenjevanju in
nagrajevanju delovne uspesnosti vodilnih delavcey,
Pravilnik o provizioniranju, Panozna kolektivha pogodba in
Kolektivha pogodba Vzajemne.
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Prejemki nosilcev klju€nih funkcij in vodilnih delavcev
zaposlenih po individualni pogodbi so sestavljeni iz
fiksnega dela plate zaposlenega in variabilnega dela, ki
se izplaCuje na podlagi realizacije letnih ciljev
zaposlenega. Letna nagrada lahko znaSa najveC
2,4 kratnik osnovne bruto plate zaposlenega.

Prejemki zaposlenih po kolektivni pogodbi so sestavljeni iz
fiksnega dela place glede na ovrednotenje delovnega
mesta skladno s sistemizacijo delovnih mest in ostalih
prejemkov, ki jih dolo€ajo zgoraj navedeni interni akti, in
sicer:

e dodatek za napredovalni razred;

e provizijski dodatek;

¢ individualna delovna uspeSnost.

V primeru doseganja zastavljenih poslovnih ciliev na
nivoju celotne zavarovalnice se zaposlenim lahko izplaca
placa na podlagi uspesnosti poslovanja zavarovalnice.

Zavarovalnica plaCuje zaposlenim premijo za dodatno
pokojninsko zavarovanje.

Druzba nima vzpostavljenih dodatnih upokojitvenih shem
ali shem za zgodnjo upokojitev za ¢lane organov vodenja
in nadzora ali druge zaposlene.

B.1.3 Pomembne transakcije

V obdobju poro€anja ni bilo pomembnih transakcij z
zainteresiranimi stranmi, z osebami, ki imajo pomemben
vpliv na zavarovalnico, ter s ¢lani uprave in nadzornega
sveta. Transakcije so podrobneje predstavljene v Letnem
porocilu skupine Vzajemne in Vzajemne zdravstvene
zavarovalnice za leto 2025 v poglavju 25 Povezane osebe.

B.2 Zahteve glede sposobnosti in primernosti

Zahteve glede sposobnosti in primernosti oseb, ki
dejansko vodijo zavarovalnico ali imajo druge klju¢ne
funkcije, se v zavarovalnici nanasajo zlasti na c¢lane
uprave, Clane nadzornega sveta in na nosilce Stirih
kljuénih funkcij. Zanje veljajo kriteriji sposobnosti in
primernosti, kot so doloCeni v Politiki ocenjevanja
sposobnosti in primernosti Vzajemne oziroma v njeni
prilogi, ter so navedene v nadaljevanju.

Posebne zahteve glede usposobljenosti so:

e ustrezna stopnja in smer izobrazbe:

— najmanj univerzitetna stopnja izobrazbe po merilih
slovenskega izobrazevalnega sistema ali visoka
strokovna izobrazba s specializacijo ali izobrazba,
pridobliena po S&tudijskem programu druge
bolonjske stopnje oziroma primerljiva stopnja
izobrazbe tujega izobrazevalnega sistema;

— smer izobrazbe mora biti vsebinsko povezana s
podro¢jem zavarovalniStva, ekonomije, financ,
prava, upravnih ved, financnih predpisov ali z
matemati¢nimi in statisti¢nimi znaniji;

— Vv primeru, da je raven izobrazbe ustrezna, ni pa
pridobljena iz zgoraj nastetih podrocij, to ni ovira
za imenovanje, se pa Vv tem primeru oceni
pridobljeno prakti€no znanje in izkusSnje kandidata
s teh podrocij;

e najmanj petletne izkuSnje pri opravljanju primerljivin
nalog ali funkcije;

e opravljena usposabljanja in pridobljene licence, ki
izhajajo iz zakonskih zahtev s podrocja opravljanja
funkcije dela;

e dodatno tudi znanje enega tujega jezika ter pridobljena
znanja s podroc¢ja izvajanja klju€ne funkcije.

Posebne zahteve glede primernosti so:

e da ni bil pravhomo¢no obsojen zaradi kaznivega
dejanja;

e da nad njim ni bil zacet postopek osebnega stecaja;

e da ni oseba, ki v zavarovalnici opravlja funkcijo ¢lana
uprave ali prokurista;

e da ni oseba, za katero je AZN v zadnjih petih letih
zavarovalnici  pravhomoéno  nalozila  odvzem
pooblastila za kljuéno funkcijo zaradi hujSe krSitve 4.
ali 8. poglavja ZZavar-1;

e da je oseba dobrega ugleda in integritete;

e da ne obstaja drug konflikt interesov v zvezi z
opravljanjem funkcije, ki bi mu onemogocal ali
bistveno otezeval opravljanje funkcije.

Vzajemna zagotavlja, da ocenjevane osebe ves Cas
izpolnjujejo zahteve glede strokovne usposobljenosti,
znanja in izkuSenj, so ustrezne za dobro in preudarno
upravljanje zavarovalnice oziroma zavarovalniskih poslov
(sposobnost) ter so dobrega ugleda, integritete, postenosti
in finan¢nega stanja (primernost).

Ocenjevanje sposobnosti in primernosti nosilcev klju¢nih

funkcij se izvaja pred imenovanjem na funkcijo, obdobno

(praviloma vsako leto) ali izredno (ob nastopu posebnih

okolis¢in). Postopek ocenjevanja sestoji iz:

e postopka zbiranja podatkov, ki temelji zlasti na
izpolnjevanju vpraSalnika za ocenjevanje
usposobljenosti in primernosti ter predlozitvi dokazil;

e postopka ocenjevanja in izdelave dokumentirane

ocene.
Ocena, ali je dolo¢en nosilec funkcije ustrezno
usposobljen, vkljuCuje oceno njegovih poklicnih in

formalnih kvalifikacij, znanja in zadevnih izku$enj znotraj

| SISTEM UPRAVLJANJA 21



Porocilo o solventnosti in finanénem poloZaju za leto 2025

zavarovalniSkega sektorja, drugih finan¢nih sektorjev ali
drugih podjetij, prav tako uposteva njegove konkretne
pristojnosti in naloge ter, Ce je primerno, njegovo

usposobljenost na ozjem podrocju zavarovalnistva, financ,
raCunovodstva, aktuarstva in upravljanja gospodarskih
druzb.

B.3 Sistem upravljanja tveganj, vkljuéno z lastno oceno tveganja in solventnosti

B.3.1 Sistem upravljanja tveganj

Sistem upravljanja tveganj je sestavni del sistema
internega upravljanja Vzajemne. Njegovi klju¢ni elementi
so zapisani v Strategiji in Politiki upravljanja tveganj
Vzajemne. Strategija upravljanja tveganj obsega vizijo,
poslanstvo, strateSke cilie upravijanja tveganj in
opredeljuje razvoj sistema upravljanja tveganj po
pomembnejSih skupinah tveganj, ki so identificirana v
Registru tveganj. V Strategiji je opredelijen apetit do
tveganja, ki predstavlja najvi§ji nivo tveganja, ki ga je
Vzajemna pripravljena sprejeti pri doseganju zastavljenih
poslovnih ciljev, in je izhodis€na tocka za kljuCne
strateSke, nalozbene in vse druge pomembne odlocCitve
Vzajemne.

Apetit do tveganja opredeljuje splosen odnos Vzajemne
do dopustne ravni posameznih tveganj, ki jih je Vzajemna
pripravljena prevzeti za doseganje posameznih poslovnih
ciliev. Apetit do tveganja se praviloma spreminja le v
primeru pomembnih sprememb v finanénem polozaju
zavarovalnice, v razmerah na trgu ali v primeru
spremembe strategije. Apetit do tveganja se ustrezno
uporabi za oblikovanje limitnega sistema, ki ovrednoti
nivoje dopustnega tveganja po posameznih skupinah
tveganj, doloa mere za posamezna izbrana tveganja in
njihove Se dopustne meje vrednosti oziroma limite.

Politika upravljanja tveganj dolo¢a nacela in okvire glede
zahtev, nacina delovanja ter odgovornosti posameznikov
in vseh zaposlenih pri ocenjevanju tveganj ter izvajanju
ukrepov, da tveganja ne presezejo dopustnih oziroma
sprejemljivih ravni. Hkrati predstavlja temelj podrobnejsim
podro¢nim politikam upravljanja tveganj na pomembnejsih
podrogjih poslovanja.

Kljuéni cilji sistema upravljanja tveganj so zlasti:

e ohraniti financno stabilnost Vzajemne ob primerni
viSini kapitala in zagotoviti izpolnjevanje obveznosti
njenim zavarovancem in poslovnim partnerjem;

e  SCititi ugled Vzajemne;

e razvijati sistem upravljanja tveganj in izboljSevati
zavedanje zaposlenih o upravljanju tveganj;

e umestiti lastno oceno tveganj in solventnosti kot
sestavni del strateSkega planiranja in sistema
upravljanja tvegan;.

Sistem upravljanja tveganj na Vzajemni se izvaja na treh

ravneh (t. i. model treh linij):

e prvo raven tvorijo posamezna poslovna podrocja in
njihovi vodje, ki so odgovorni za skladno poslovanje,
aktivno upravljanje tveganj ter ucinkovito delovanje
notranjih kontrol;

e drugo raven tvorijo nosilec funkcije upravljanja
tveganj, nosilec funkcije spremljanja skladnosti,
nosilec aktuarske funkcije, nosilec funkcije po IDD,
DPO in pooblas€enec za informacijsko varnost, ter
Odbor za upravljanje tveganj, ki s svojo raznoliko
sestavo zagotavlja celovit pogled na podrocje
upravljanja tveganj;

e tretjo raven predstavlja funkcija notranje revizije, ki
poleg rednih zakonskih pristojnosti preverja tudi
ucinkovitost notranjega kontrolnega okolja in obdobno
ocenjuje kakovost sistema upravljanja tvegan,;.

\
«Zavarovalna
*Finan¢na
* Operativna
WACCEWERE - Strateska
J/
)
*Poslovna podroc¢ja in njihovi vodje
J/
* Funkcija upravljanja tveganj )
* Funkcija spremljanja skladnosti
» Aktuarska funkcija
* Funkcija po IDD
CUUERILIEN - DPO in pooblaséenec za info. varnost )

*Funkcija notranje revizije

Model treh linij

Proces upravljanja tveganj sestavljajo aktivnosti
vzpostavitve okolja tveganj (doloditev ciljev, mer tveganja,
dopustnega nivoja tveganja, itd.) ter ocenjevanja in
obravnavanja tveganj (spreminjanja tveganj v smeri
dopustne ravni) po posameznih nivojih in podrogjih
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poslovanja Vzajemne. Pri oblikovanju okolja tveganj se
upoSteva tako zunanje kot notranje okolje, strateSke in
poslovne cilje Vzajemne, zakonske zahteve ter smernice
in standarde s podroc¢ja upravljanja tvegan;.

Ocenjevanje tveganj sestavljajo identifikacija, analiza in
ovrednotenje tveganj. Rezultat ocenjevanja tveganj je
Register tveganj Vzajemne, ki zajema najpomembnejSa
tveganja in ukrepe za njihovo upravljanje in obvladovanje.
Register tveganj se osvezuje praviloma najmanj enkrat
letno. Ukrepe in kontrole, ki izhajajo iz procesa upravljanja
tveganj, potrdi uprava, pri ¢emer morajo biti stroSkovno
upravicljivi in smiselni. Za pomembnejSa tveganja iz
Registra tveganj so v limitnem sistemu opredeljene
metode in mere tveganj za identifikacijo in ovrednotenje
ravni tveganj. Kljuéne informacije o pomembnejSih
tveganijih iz Registra tveganj se posredujejo upravi v okviru
getrtletnega porodila o tveganjh. Ce se zazna
nepredvideno tveganje ali nepredvideni nezeleni dogodek,
ki pomembneje vpliva na doseganje letnih in strateskih
ciliev Vzajemne, se nemudoma obvesti upravo.

Za vzpostavitev in uresniCevanje trdnega in zanesljivega
sistema upravljanja tveganj je primarno odgovorna
uprava, ki izvedbo delegira na nizji nivo. V ta namen je
vzpostavljena funkcija upravljanja tveganj, ki podpira
upravo pri ucinkovitem izvajanju sistema upravljanja
tveganj, kot posvetovalni organ pa tudi Odbor za
upravljanje tveganj. Naloge in odgovornosti funkcije
upravljanja tveganj so opisane v odstavku B.1.1.4. na
strani 19. Primarno so za upravljanje tveganj na svojem
podrocju odgovorni funkcijski vodje oziroma lastniki
procesov ali drugi lastniki tveganj.

Sistem upravljanja tveganj vklju€uje stalno in usklajeno
sodelovanje med klju¢nimi in drugimi pomembnimi
funkcijami v Vzajemni ter usklajeno in celovito poro¢anje o
upravljanju tveganj upravi in nadzornemu svetu. Lastniki
tveganj so odgovorni za stalno identifikacijo in spremljavo
klju€nih tveganj na svojem podrocju ter za vzpostavitev
ucinkovitih in delujoCih notranjih kontrol. Vsi zaposleni
morajo razumeti naravo tveganj in prevzeti odgovornost za
izvajanje upravljanja tveganj na svojem podrocju dela.

B.3.2 Opis postopka lastne ocene tveganj in
solventnosti

Proces lastne ocene tveganj in solventnosti (v
nadaljevanju tudi: ORSA) zajema niz aktivnosti, ki
predstavljajo orodje za sprejemanje odlocitev in strateske
analize. Namen procesa ORSA je oceniti, kako je profil
tveganj zavarovalnice povezan s kapitalom. Proces ORSA
je sestavni del strateSkega in poslovnega planiranja in je
redni krozni proces, ki obsega aktivnosti povezane z
upravljanjem tveganj in upravljanjem kapitala. Proces in
izvedba ORSA sta opredeljena v Politiki ORSA, ki dolo¢a
posamezne aktivnosti, nacin izvedbe, postopke in

odgovornosti v procesu ORSA, pa tudi okvirni terminski
nacrt.

UcCinkovit proces ORSA vkljuCuje ustrezno strukturo,
redno izvajanje, dokumentiranje ter ucinkovito upravljanje
in poroCanje deleznikom. Rezultati so predstavljeni v
Porocilu ORSA in so osnova za nadaljnje strateSke in
poslovne odlocitve.

V procesu ORSA mora Vzajemna oceniti skupne
solventnostne potrebe, ki izrazajo lasten pogled
zavarovalnice na vrsto tveganj, ki jim je izpostavljena, ter
kapital in druga sredstva, potrebna za obvladovanje teh
tveganj. Zavarovalnica se sama odloci, kako bo izvedla to
oceno glede na naravo, obseg in zahtevnost tveganj,
povezanih z njeno dejavnostjo.

Osnova za oceno skupnih solventnostnih potreb je ocena
tveganj iz Registra tveganj, saj se na podlagi prepoznanih
tveganj opredeli viSino kapitalske zahteve za tveganja, ki
niso zajeta v standardno formulo. Na podlagi tveganj pa
se opredelijo tudi stresni testi in scenariji, ki se lahko
razvijejo zaradi izrednih dogodkov (priloznosti ali grozenj)
v naslednjih petih letih in bi lahko znatno vplivali na profil
tveganj Vzajemne ter s tem na njeno poslovanje in
strateSke cilje. Pri izracunu skupnih solventnostnih potreb
je treba upoStevati vsa pomembna tveganja in jih
vrednostno opredeliti, vkljuéno s tveganji glede
trajnostnosti. Pri oceni celotnih solventnostnih potreb se
uposteva tudi srednjeroCni nacrt upravljanja kapitala.

Skupne solventnostne potrebe Vzajemne sestavljajo:

e SCR;

e popravek zaradi neprimernosti standardne formule;

e ocena sredstev za pokrivanje tveganj, ki niso
vklju€ena v standardni formuli;

e ocena sredstev za pokrivanje scenarijev in stresnih
testov.

Vzajemna izvede lastno oceno tveganj in solventnosti vsaj
enkrat letno, oziroma ob vsaki pomembni spremembi
profila tveganj ali apetita po tveganju. ORSA je del
poslovne strategije Vzajemne, zato je c&as izvedbe
povezan s procesom strateSkega nacrtovanja. lzveden
proces in vsebina PoroCila ORSA temeljita tudi na
Poslovnem nacrtu, Strategiji upravljanja tveganj in
Registru tvegan;.

Predvideno je, da se rezultati in ugotovitve iz Porocila
ORSA vklju€ijo v poslovni plan za naslednje leto in
upostevajo pri oblikovanju strategije in srednjero¢nega
plana Vzajemne. Uprava in SirSe poslovodstvo izvajata
nadzor nad izvedbo procesa ORSA. Uprava potrdi
rezultate ORSA glede na poslovno strategijo in apetit po
tveganijih ter kon¢no porocilo ORSA. Po sprejetju porocila
ORSA na upravi se s kljuénimi rezultati porocila seznani
SirSe poslovodstvo.
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Vzajemna je v mesecu novembru 2025 izvedla redno
Lastno oceno tveganj in solventnosti. Rezultati porocila
ORSA za leto 2025 kazejo, da ima Vzajemna ob
uporabljenih predpostavkah srednjerocno dovolj kapitala
tako za pokrivanje vsakoletnih zakonskih kapitalskih
zahtev in tveganj, ki niso zajeta v standardni formuli in jih
je Vzajemna prepoznala v Registru tveganj, kot tudi za
morebitne uresnicitve neugodnih scenarijev, ki jih je
testirala v okviru procesa ORSA.

B.4 Sistem notranjega nadzora

B.4.1 Sistem notranjega nadzora (notranjih
kontrol)

Sistem notranjih kontrol in sistem upravljanja tveganj na
Vzajemni sledita zahtevam Sll, in sicer tako s
kvalitativnega kot tudi kvantitativnega in poroCevalskega
vidika. Sistema sta usklajena z zakonskimi zahtevami
ZGD-1 in ZZavar-1, podzakonskimi predpisi AZN s tega
podrocja in internimi politikami Vzajemne.

Vzajemna si prizadeva za ucinkovit, v procese odlo¢anja
integriran sistem notranjih kontrol in sistem upravljanja
tveganj, ki ju prilagaja razvoju in organizacijskim
spremembam. Vzajemna ima sprejeto Politiko sistema
notranjih kontrol.

V vseh organizacijskih enotah oziroma kljuénih procesih
ter na vseh ravneh si Vzajemna prizadeva vzpostaviti in
dosledno izvajati:

e jasno organizacijsko  strukturo z  natanéno
opredeljenim in preglednim sistemom pristojnosti in
pooblastil;

e ucinkovite postopke sprotnega nadzora,
prepreCevanja in odkrivanja napak ter identifikacije,
ocenjevanja, vrednotenja ter upravljanja in poro¢anja
o tveganijih, ki jim je izpostavljena pri poslovanju;

e ustrezen sistem notranjega nadzora, ki vkljuCuje
ustrezne administrativne in raunovodske postopke,
kot so razli€na poro€anja, delovni postopki, fizi€ne in
druge kontrole, limiti za omejevanje izpostavljenosti
klju€énim tveganjem ipd.;

e sistem spremljanja skladnosti poslovanja z
zakonskimi zahtevami, internimi predpisi in eti¢nimi
naceli.

Vzajemna si prizadeva vzpostavljati in vzdrzevati
dokumentiran in celovit sistem notranjih kontrol. Opis in
izvajanje notranjih kontrol ter postopki nadzora nad
njihovim izvajanjem so formalno opredeljeni v internih
aktih (pravilniki, dokumenti). PomembnejSi poslovni
procesi so shematsko prikazani in dokumentirani v obliki
navodil ter priro€nikov za delo. Dokumentiranje poslovnih
procesov na nizjih ravneh (operativni nivo) se zagotavlja

Pripravljene projekcije kazejo, da bo Vzajemna v
prihodnjih letih poslovala z negativnim poslovnim izidom.
Izhajajoc€ iz opravljenih analiz bo to¢ka preloma dosezena
leta 2028. Glede na projekcije in izraune Vzajemna kljub
negativnemu poslovanju v prihodnjih letih ocenjuje, da bo
imela dovolj kapitala tudi srednjerono za pokrivanje
vsakoletnih zakonskih kapitalskih zahtev in tveganj, ki niso
zajeta v standardni formuli in jih je Vzajemna prepoznala v
svojem profilu tvegan,.

sproti, z namenom enotnega izvajanja aktivnosti ter
zagotavljanja ustreznega nadomesCanja zaposlenih.
Dokumenti se dopolnjujejo glede na spremembe v
procesih in poslovne potrebe ter na podlagi priporodil
notranje revizije.

Vzajemna ima vzpostavljen Eti¢ni kodeks ravnanj za
zaposlene, ki opredeljuje deset temeljnih nacel Zelenega
ravnanja. Predvidene ima tudi ukrepe v primeru
nespostovanja predpisov in internih aktov, pisnih in ustnih
usmeritev vodstva ter krsitev Kodeksa.

Prav tako ima Vzajemna, v skladu z Zakonom o za&citi
prijavitelijev in sprejeto Politiko notranje poti za prijavo,
vzpostavljeno notranjo pot za prijavo (e-naslov:
zaupnik@vzajemna.si), ki je namenjena prijavi suma
krsitve veljavnih predpisov, ki se nanaSajo na delovno
okolje Vzajemne ter omogoc¢a zaupno ali celo anonimno
prijavo. Notranja pot je namenjena zlasti zaposlenim na
Vzajemni in tudi drugim fizicnim osebam, ki so v drugem
podobnem razmerju z Vzajemno, zlasti v zvezi s krSitvami
zavarovalniSkih predpisov, protikorupcijske zakonodaje,
varstva potrosnikov, varstva osebnih podatkov, ipd. Ta
notranja pot ni namenjena krSitvam, ki so se zgodile izven
delovnega okolja Vzajemne ali nekaterim drugim krsitvam,
ki se lahko sporoCajo na druge nacine (npr. reSevanju
sporov s sodelavci, mobingu in podobno).

Vzajemna ima sprejeto Politiko obvladovanja nasprotij
interesov, h kateri so zavezani ¢lani uprave in nadzornega
sveta, nosilci klju€nih funkcij, vi§je in srednje poslovodstvo
oziroma funkcijski vodje ter vsi zaposleni v okviru svojih
pristojnosti, nalog in odgovornosti. Poleg tega lahko
zavezuje tudi tretje osebe (zlasti npr. povezane osebe,
pogodbene partnerje, ipd.), ¢e je to nujno ali primerno z
vidika ucinkovitega obvladovanja nasprotij interesov.

Glede na navedeno so vzpostavljeni tudi mehanizmi za
spremljanje in poroanje v okviru sistema notranjega
nadzora upravi in nadzornemu svetu ter drugim
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deleznikom, z namenom zagotavljanja ustreznih informacij
v postopkih odlo¢anja.

B.4.2 Funkcija spremljanja skladnosti kot
del sistema notranjega upravljanja

V okviru sistema notranjih kontrol ima zavarovalnica
vzpostavljeno klju¢no funkcijo spremljanja skladnosti, ki
deluje v skladu s sprejeto Politiko spremljanja skladnosti
poslovanja. Nosilcu te funkcije je zagotovljena ustrezna
neodvisnost ter dostopnost do ustreznih informacij in
SirSega poslovodstva.

Funkcija spremljanja skladnosti je pomemben del sistema
upravljanja tveganj oziroma sistema notranjih kontrol, ki
seznanja in svetuje upravi in vodjem poslovnih podrocij
glede skladnosti zavarovalnice z zavarovalniSkimi
predpisi, ocenjuje mozne vplive sprememb v pravhem

B.5 Funkcija notranje revizije

Notranja revizija deluje v skladu z Globalnimi standardi
notranjega revidiranja (neodvisnost, nepristranskost,
strokovnost, poklicna skrbnost), s hierarhijo pravil
notranjega revidiranja, ki jo sprejema Slovenski institut za
revizijo na podlagi zakona, ki ureja revidiranje in splo$no
sprejetimi vrednotami zavarovalnice. Poslanstvo in cilji
notranje revizije so navedeni v Listini o delovanju
notranjega revidiranja. Pravila delovanja dolo¢a Pravilnik
o notranjem revidiranju, ki opredeljuje: organizacijo
notranje revizije, podrocja in naloge revidiranja, revizijske
cilie, nacrtovanje revizijskih dejavnosti, izvajanje
revizijskin pregledov, svetovanje in ostale naloge,
zagotavljanje kakovosti notranje revizijskega delovanja,
poroCanje, arhiviranje ter sodelovanje z zunanjo revizijo in
nadzorniki. Naloge in odgovornosti funkcije notranje
revizije so opisane v odstavku B.1.1.4. na strani 19.

Organizacijsko je notranja reviziia umeS€ena kot
samostojna organizacijska enota, ki o svojem delu poro¢a
neposredno upravi (poroCila o izvedenih revizijskih
pregledih in danih priporocilih, CZetrtletha porocila o
realizaciji priporo€il, Cetrtletni, polletni in letho porocilo o
notranjem revidiranju, pripravlja tudi druga porocila), pa
tudi revizijski komisiji (Eetrtletni, polletni in letno poro€ilo,
druga porocila) oziroma nadzornemu svetu (polletni in
letno porocilo o notranjem revidiranju, druga porocila). V
skladu z Globalnimi standardi notranjega revidiranja

B.6 Aktuarska funkcija

Organizacijsko je aktuarska funkcija umeSCena v
organizacijsko enoto, odgovorno za aktuarstvo in
tveganja. Aktuarska funkcija deluje v skladu s Politiko
aktuarske funkcije Vzajemne in drugimi politikami s tega

okoliju na poslovanje ter tveganja glede
skladnosti.

Funkcija spremljanja skladnosti deluje na podlagi letnega
nacrta dela, ki temelji na izvedeni oceni tveganj za skladno
poslovanje. Poleg tega je ena izmed glavnih nalog
skladnosti tudi spremljanje napredka pri razvoju internega

upravljanja zavarovalnice.

ocenjuje

V sklopu funkcije spremljanja skladnosti ima zavarovalnica
umesceno tudi pooblas€eno osebo za varstvo osebnih
podatkov, ki spremlja skladnost zavarovalnice s SploSno
uredbo o varstvu podatkov (GDPR) in ZVOP-2 ter drugimi
predpisi s podrocja varstva osebnih podatkov.

Naloge in odgovornosti funkcije spremljanja skladnosti so
opisane v odstavku B.1.1.4. na strani 19.

revizijska komisija nadzornega sveta, poleg ostalih nalog
povezanih z delovanjem notranje revizije, odobrava tudi
proracun in nacrt virov notranje revizije ter imenovanje,
odpoklic in nagrajevanje vodje notranje revizije. S tem se
zagotavlja viSja stopnja neodvisnosti in nepristranskosti
notranje revizije od uprave.

Notranja revizija upravi redno posreduje vsa porocila o
izvedenih revizijskih pregledih z opravljenimi postopki,
ugotovitvami, priporocili in mnenjem notranje revizije;
Cetrtletna porocila o realizaciji zapadlih priporo€il, ki so bila
na podlagi revizijskih pregledov dana revidirancem;
Cetrtletna, polletna in letna porocila o delu notranje revizije;
ostala poroc€ila notranje revizije o opravljenih nalogah po
nalogu uprave. Letno porocilo o delu notranje revizije se
hkrati predloZi v seznanitev upravi, revizijski komisiji in
nadzornemu svetu. Poleg letnega poro€ila notranja
revizija redno posreduje revizijski komisiji nadzornega
sveta Cetrtletni in polletni porocili ter ostala porocila na
zahtevo revizijske komisije (npr. samoocena sluzbe za
notranjo revizijo ipd.).

Z dnem 31. 8. 2024 je nosilka klju¢ne funkcije notranje
revizije zaklju€ila z delovnim razmerjem na Vzajemni in
posledi¢no opravljanjem kljuéne funkcije notranje revizije.
Nova nosilka klju€ne funkcije notranje revizije je nastopila
funkcijo z dnem 5. 2. 2025.

podrocja ter ima dostopnost do ustreznih informacij.
Naloge in odgovornosti aktuarske funkcije so opisane v
odstavku B.1.1.4. na strani 19.
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Aktuarska funkcija izvaja zlasti naslednje naloge:

e koordinira izraCun zavarovalnih obveznosti, zagotavlja
ustreznost metod in modelov ter predpostavk pri
izraCunu, ocenjuje ustreznost, zadostnost in kakovost
podatkov; nadzira izraun, ko se za izracun
uporabljajo priblizki;

e primerja znesek zavarovalnih obveznosti z izkustvi;

e obvesCa organe vodenja in nadzora zavarovalnice o
zanesljivosti in ustreznosti metod, modelov ter
predpostavk, uporabljenih v izracunu zavarovalnih
obveznosti, ter o ustreznosti izrauna zavarovalnih
obveznosti;

B.7 Zunanje izvajanje

Zavarovalnica ima sprejeto Politiko izlo¢enih poslov, s
katerimi je doloCila enotna pisna pravila v zvezi z
izloenimi posli. SirSe gledano gre za del sistema
upravljanja tveganj in sistema notranjih kontrol na
podrocju odlo€anja, izvajanja in nadzora nad morebitnim
zunanjim izvajanjem kljuénih oziroma pomembnih
aktivnosti za poslovanje zavarovalnice. Posamezna
funkcija ali aktivhost zavarovalnice se $teje za klju¢no
oziroma pomembno, Ce zavarovalnica brez nje svojim
zavarovancem ne bi mogla zagotavljati svojih storitev.

Politika izloCenih poslov opredeljuje pristop k izlo¢enim
poslom in postopek izvajanja izlo€enih poslov, kar

B.8 Druge informacije

Zavarovalnica ocenjuje, da je imela v letu 2025 glede na
naravo, obseg in kompleksnost tveganj, ki so del njenega
poslovanja, ustrezno organizacijsko in operativno
strukturo ter pretok informacij, ki so podpora strateSkim
ciljem, poslovanju in sistemu upravljanja tvegan;.

e preverja ustreznost sploSne politike prevzemanja
zavarovalnih tveganj in ustreznost viSine zavarovalne
premije za posamezne produkte;

e preverja ustreznost pozavarovanja;

e sodeluje pri implementaciji in
upravljanja tvegan;.

izvajanju sistema

Aktuarska funkcija lahko opravlja tudi druge naloge, ki ne
predstavljajo morebitnega nasprotja interesov.

Porocanje aktuarske funkcije poteka redno, pri ¢emer se
najmanj enkrat letno pisno poro¢a upravi in nadzornemu
svetu.

vkljuCuje kriterije za dolocCitev, ali je aktivhost klju¢na
oziroma pomembna, postopek izbora izvajalca izloCenega
posla, nacin spremljanja in ocenjevanja izvajanja
izloCenega posla ter nacin zagotavljanja skladnosti,
pogoje, ki jih mora izpolnjevati izvajalec izlo€enega posla,
ter ostale pomembne sestavine, ki se vkljucijo v pogodbo
Z izvajalcem izloenega posla.

Zavarovalnica je v letu 2025 v seznamu izlo€enih poslov
vodila asistentnega partnerja, ki je pooblasen za
organizacijo in izvajanje asistence ter reSevanje
zavarovalnih primerov v zvezi z zavarovalnim produktom
Vzajemna Tujina.

Poleg Zze navedenih ne obstajajo druge pomembne
informacije v zvezi s sistemom upravljanja zavarovalnice,
ki bi lahko pomembno vplivale na solventnostni in financni
polozaj zavarovalnice.
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C. PROFIL TVEGANJA

Vzajemna je pri poslovanju izpostavljena naslednjim
tveganjem:
e zavarovalna tveganja;
e finan¢na tveganja:
- trznatveganja;
- kreditna tveganja;
- likvidnostna tveganija;
e operativna tveganja;
e druga pomembna tveganja (npr. strateSka tveganja).

C.1 Zavarovalno tveganje

V nadaljevanju so podrobneje predstavljene posamezne
skupine tveganj ter kljuCna tveganja znotraj posamezne
skupine. Pri tem se upoSteva veljavni profil tveganj
Vzajemne. Vzajemna ni izpostavliena pomembnim
koncentracijam tveganja.

Okolje, v katerem posluje Vzajemna, se glede na leto 2024
ni bistveno spremenilo, zato se prav tako ni bistveno
spremenil profil tveganj pri zavarovalnih, financnih,
operativnih in stratedkih tveganjih.

Zavarovalno

tveganje

«Zavarovalno tveganje je tveganje nastanka izgube ali neugodne spremembe v vrednosti
zavarovalnih obveznosti zaradi neustreznih premij in neustreznih predpostavk, upostevanih v
izraunu zavarovalno-tehni¢nih rezervacij. Zavarovalna tveganja so povezana z osnhovnim
delovanjem zavarovalnic, prenosom tveganj z zavarovalca na zavarovalnico.

Vzajemna upravlja zavarovalna tveganja z razli¢nimi
metodami oziroma tehnikami in postopki, s katerimi Ze ob
razvoju novega zavarovalnega produkta ali storitve
identificira mozZna tveganja in vgradi v produkt ustrezna
orodja za upravljanje tveganj, vklju¢no z doloditvijo
ustreznih premij za pokrivanje prevzetih obveznosti.

Zavarovalna tveganja vsebinsko na vrsto

poslovanja) delimo na:
e tveganja zdravstvenih zavarovanj, ki so tehni¢no

podobna tveganjem nezivljenjskih zavarovanj (NSLT
zavarovanja) in tveganja nezivljenjskih zavarovanj, ki
jih delimo na:

o tveganje premij in rezervacij, kamor spadajo
tveganje sprejema v zavarovanje, cenovno
tveganje, tveganje neustrezno nacértovanega
produkta, tveganje Skod, tveganje ZTR;

o tveganje pred€asne prekinitve;

e tveganja zdravstvenih zavarovanj, ki so tehni¢no
podobna tveganjem Zivljenjskih zavarovanj (SLT
zavarovanja), ki jih delimo na:

o tveganje umrljivosti;

tveganje dolgozivosti;

tveganje invalidnosti in obolevnosti;

tveganje stroSkov obdelave pogodb;

tveganje predCasne prekinitve;

tveganje premij in rezervacij;

(glede

o O O O O

o tveganje katastrofe, kamor spadata tveganije
nastanka velikih Skod zaradi katastrofalne
Skode in tveganje koncentracije;

o tveganja iz naslova pozavarovanja.

Glede na naravo poslovanja ocenjuje Vzajemna kot
najvedji zavarovalni tveganji cenovno tveganje in tveganje
stroSkov obdelave pogodb, predvsem zaradi bistvenega
zmanjSanja Stevila polic zaradi ukinitve DZZ, zato so
stroSki na polico presegli predvidene ob zasnovi
produktov.

Cenovno tveganje

Cenovno tveganje je tveganje, da bo obraCunana
zavarovalna premija prenizka za pokrivanje obveznosti, ki
bodo nastale s sklenitvijo zavarovanja. Zaradi ukinitve
DZZ se je mocno povecala stroSkovna obremenjenost
produktov od 1.1.2024 dalje. Zavarovalnica zato
intenzivno izvaja aktivnosti, povezane s strategijo, kjer je
osrednji cilj zniZzevanje stroSkov na polico. UspeSno ga
obvladuje tudi z ustreznim nadrtovanjem produkta,
konservativnim pristopom pri izraunavanju cenikov, z
rednim spremljanjem Skodnih in stroSkovnih koli¢nikov,
starostne porazdelitve 8kod ter s pravoCasnim
ukrepanjem. Pri vecini zdravstvenih zavarovanj se lahko,
v skladu s sploSnimi pogoji, premijo v primeru neugodnega
S8kodnega dogajanja ustrezno prilagodi. Pri vseh
zavarovanjih zavarovalnica svojo izpostavljenost preverja
s stresnim testom obcutljivosti zavarovalnih obveznosti na
spremembe kljuénih parametrov za cenovno tveganje (ve¢
informacij v poglavju C.1.1): stroSkov, incidenc (oziroma
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Skodnega rezultata) in odstopov od pogodbe (stopnje
odpovedi zavarovalnih pogodb).

Tveganje stroSkov obdelave pogodb

Tveganje stroSkov obdelave pogodb je tveganje, da bodo
stroski obdelave pogodb visji od pri€akovanih ob razvoju
produktov oz. ob zadnjem merjenju. Zaradi zmanjSanja
Stevila polic za priblizno 90 odstotkov so se ob ukinitvi DZZ
stroSkovni koli¢niki zviSali in mocno obremenili vse
preostale produkte. Vzajemna stroSke skrbno spremlja in
jih uposteva v projekcijah denarnih tokov.

C.1.1 Stresni testi za zavarovalna tveganja

Vzajemna je za ugotovitev ucinkov nezelenih dogodkov pri
zavarovalnih tveganjih, ki jih prevzema, dolocila stresne
teste, ki bi bistveno vplivali na visSino kapitala Vzajemne. Ti
stresni testi so:

e dvig stroSkov na polico za SLT in NSLT zdravstvena
zavarovanja;

e poveCanje stopnje prekinitev za SLT
zdravstvena zavarovanja;

e poviSanje Skodnega koli¢nika ali incidenc za NSLT
zdravstvena zavarovanja;

e poviSanje incidenc za SLT zdravstvena zavarovanja;

e kombinacija hkratnega dviga stroSkov na polico in
dviga Skod.

in NSLT

Stresni testi so pripravljeni na podatkih na dan
31.12. 2025. Rezultati stresnih testov za zavarovalna
tveganja so predstavljeni v spodnji tabeli (Tabela 9).
Kombinacija stresnih testov iz naslova zavarovalnih
tveganj kaze na potencialno poviSanje obveznosti v skupni
viSini 31.558 tisoC evrov brez upostevanja pozavarovanja.

Tabela 9: Rezultati stresnih testov za zavarovalna tveganja (brez upostevanja pozavarovanja) — vpliv na

obveznosti (najboljSo oceno)

v tiso€ EUR
Scenarij Opis NSLT SLT Skupaj
C.1.1.1 PoviSanje stroSkov 30-odstotno povisanje stroSkov 2.137 5.042 7179
C.1.1.1 Povisanje stroskov 100-odstotno povisanje stroSkov 7.123 16.806 23.930
C.1.1.2  Vi§je stopnje prekinitev v prvem letu prekinjenih 50 % polic, kasneje dvojne stopnje 85 0 85
C.1.1.3  Povi$anje zavarovalnin ggv(;?;?ﬁnsi:c:ggs%saﬁgcsgﬁ_l_r;a 80 % ali povisanje incidenc za 6.081 0 6.081
C.1.1.4  Povi$anje incidenc 100-odstotno povisanje incidenc (samo SLT) 0 16.538 16.538
C.1.1.5 PoviSanje incidenc poviSanje incidenc na 100 % ( samo SLT) 0 3.922 3.922
hkratno poviSanje Skodnega koli¢nika na 80 % (NSLT), 100-
C.1.1.6  Kombinacija stresnih testov  odstotno poviSanje incidenc (SLT) in 30-odstotno poviSanje 9.311 22.247 31.558
stroSkov
C.1.1.1 Stresni test — Povisanje stroskov na najve¢ pri SLT zdravstvenih zavarovanjih (16.806 tiso¢

polico

Narejena sta dva stresna testa poviSanja stroSkov na
polico, tj. stro8kov, ki nastanejo pri servisiranju
zavarovalnih obveznosti.

Pri prvem stresnem testu je predvideno takojSnje
30-odstotno poviSanje stroSkov na polico. Pri tem bi se
poviSale tudi najboljSe ocene, in sicer najveC pri SLT
zdravstvenih zavarovanjih, saj so zavarovanja dolgoro¢na
(s trajanjem 10 let in ve€). Pri zavarovanjih s krajSo
ro¢nostjo bi bil u€inek manjsi. Skupni vpliv na najboljSo
oceno in s tem na nizja lastna sredstva (kapital) znaSa
7.179 tiso€ evrov (Tabela 9). Stresni test sluzi tudi kot test
vpliva inflacije na strodke in posledi¢no ocenjuje vpliv na
najboljSo oceno obveznosti.

V drugem stresnem testu je predvideno takoj$nje
100-odstotno poviSanje stroSkov na polico. Skupno
poviSanje najboljSe ocene bi pri takSnem dvigu stroSkov
znasSalo priblizno 23.930 tiso¢ evrov (Tabela 9), pri emer

evrov). Pozavarovanje na rezultate stresnega testa nima
vpliva.

C.1.1.2 Stresni test — Povisanje stopnje
prekinitev

V  okviru zavarovalnega tveganja je Vzajemna
izpostavljena poviSani stopnji prekinitev, ki se lahko pojavi
zaradi zmanjSanega ugleda zavarovalnice, upada
zaupanja zavarovanceyv, lahko pa tudi zaradi spremembe
zakonodaje. V stresnem testu je predpostavljeno, da je v
prvem letu prekinjenih 50 odstotkov sklenjenih polic (s
takojdnjim ucinkom), v nadaljnjih letih pa je stopnja
prekinitev za 100 odstotkov viSja v primerjavi z upostevano
stopnjo pri izraunu najboljSe ocene. Zaradi manjSega
portfelja in ob nespremenjenih skupnih stroskih je stroSek
na polico vi§ji, kar vpliva predvsem na dolgoro¢na
nezgodna zavarovanja s trajanjem daljSim od enega leta.
NajboljSa ocena za NSLT zavarovanja bi se poviSala za
priblizno 85 tiso€ evrov, medtem ko ima pri SLT
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zdravstvenih zavarovanjih ok pozitiven vpliv in tako ne
predstavlja dodatnega tveganja (Tabela 9).

C.1.1.3 Stresni test — PoviSanje zavarovalnin

Stresni test poviSanja Skod zajema NSLT zdravstvena
zavarovanja. Predpostavka je, da se Skodni koli¢nik pri
NSLT zavarovanijih, katerih Skode modeliramo s Skodnim
koli€nikom, poviSa na 80 odstotkov. To bi se lahko zgodilo
ob visoki stopnji antiselekcije, medicinski inflaciji in drugih
nepredvidljivih dogodkih. Za ostala NSLT zavarovanja pa
predpostavimo, da se delezi incidenc zviSajo za 20
odstotnih toCk. Vzajemna je Se posebej obc&utljiva na dvig
Skodnega koli¢nika pri nezgodnih zavarovanijih, ki spadajo
v skupino zavarovanj izpada dohodka. Ob porastu
Skodnega koli¢nika na 80 odstotkov bi najboljSa ocena
narasla za 6.081 tiso€ evrov. Stresni test sluzi tudi kot test
vpliva inflacije na zavarovalnine in posledi¢no ocenjuje
vpliv na najboljSo oceno obveznosti.

C.1.1.4 Stresni test — Povisanje incidenc

V tem stresnem testu je predpostavljeno takojsnje
100-odstotno poviSanje incidenc pri SLT zdravstvenih
zavarovanijih, ki bi se lahko pojavilo v primeru:

e katastrofalnega dogodka;

e antiselekcije pri sklepanju portfelja, ko zavarovanec
namerno zamol¢i pomembna dejstva, ki bi vplivala na
odlocitev zavarovalnice o pogojih za sprejem rizika v
zavarovanje;

e moralnega hazarda pri sklepanju portfelja, ko
zavarovanec namerno povzro€i Skodo zavarovalnici.

Vpliv na najboljSo oceno bi v takSnem primeru znasal
16.538 tisoC evrov.
C.1.1.5 Stresni test — Povisanje deleza incidenc

Incidence, ki jih uporabimo pri razvoju produkta za
doloCitev viSine premije pri izraCunu najboljSe ocene

znizamo zaradi razli¢nih faktorjev, kot je npr. sprejem v
zavarovanje. V tem stresnem testu pa deleza incidenc pri
izraCunu najboljSe ocene ne znizamo, ampak ga
postavimo nazaj na 100 odstotkov. Stresni test izvedemo
za SLT produkte. Vpliv na najboljSo oceno bi v tem primeru
znaSal 3.922 tiso€ evrov.

C.1.1.6 Stresni test - Kombinacija hkratnega
povisanja stroSkov na polico in
povisanja Skod

Pri kombiniranem stresnem testu se preveri vpliv
kombinacij naslednjih stresnih testov na spremembo
viSine najboljSe ocene:

e 3kodni kolicnik v viSini 80 odstotkov za vsa NSLT
zdravstvena zavarovanja in zviSanje deleza incidenc
za tista NSLT zavarovanja, ki jih modeliramo z
incidencami in ne Skodnim koli¢nikom;

e poviSanje incidenc pri SLT zdravstvenih zavarovanjih
za 100 odstotkov glede na incidence pri osnovnem
izraCunu najboljSe ocene;

e poviSanje stroSkov za 30 odstotkov v primerjavi s
predvidenimi stroski v osnovnem izradunu najboljSe
ocene.

Rezultati vpliva vseh stresnih testov hkrati (poviSanje
stroSkov na polico, $kod, Skodnih koli¢nikov in incidenc) po
vrstah poslovanja na 31.12. 2025 so predstavljeni v
spodnji tabeli (Tabela 10). V primeru uresniCitve vseh
Sokov hkrati bi se najboljSa ocena poviSala za 31.558 tiso¢
evrov (brez pozavarovanja). K poviSanju najboljSe ocene
najve¢ prinesejo  dolgoroéna  SLT  zdravstvena
zavarovanja. Stresni test sluzi tudi kot skrajni test vpliva
inflacije na stroSke in zavarovalnine in posledi¢no vpliv na
najboljSo oceno obveznosti.

Tabela 10: Vpliv hkratnega poviSanja stroSkov na polico in poviSanja Skod, Skodnih koliénikov in incidenc na
viSino najboljSe ocene po vrstah poslovanja na dan 31. 12. 2025

v tiso¢ EUR
Rezultat

Nezivljenjska zavarovanja in zdravstvena zavarovanja, podobna nezivljenjskim 9.311
Zavarovanje za stroSke zdravljenja 4.825
Zavarovanje izpada dohodka 4.458
Drugo $kodno zavarovanje 28
Zivljenjska zavarovanja in zdravstvena zavarovanja, podobna zivljenjskim (razen zavarovanj, vezanih na indeks ali 22 947
enoto premozenja)
Skupaj 31.558
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C.2 Trzno tveganje

Trzno finanénih instrumentov.

tveganje

*Trzno tveganje je tveganje nastanka izgube ali neugodne spremembe v finanénem polozaju
zavarovalnice, ki nastane zaradi nihanj v viSini in spremenljivosti trznih cen sredstev, obveznosti in

Vzajemna upravlja trzna tveganja z jasno opredelitvijo in
razmejitvijo pristojnosti in odgovornosti na podlagi politike
upravljanja finan¢nih nalozb in pravilnikov, ki urejajo
podrocje upravljanja finanénih nalozb. Pri oblikovanju
ciline strukture nalozb se upoStevata narava obveznosti
Vzajemne in primerna razprSitev sredstev, ki omogoca
optimalno donosnost.

Vzajemna skrbi, da so nalozbe v okvirih, zastavljenih v
Politiki upravljanja finanénih nalozb Vzajemne, ki je
predmet  vsakoletnega  pregleda. Izpostavljenost
posameznim finanénim tveganjem se spremlja na mesecni
in Cetrtletni ravni, pri ¢emer se meseCno podrobneje
pregleda in analizira nalozbeni portfelj. Izbiro nalozb potrdi
Nalozbeni odbor, ki skrbi, da so nalozbe v skladu z
zakonskimi in internimi omejitvami ter Politiko upravljanja
finan¢nih nalozb. Vzajemna pri izboru ter pri upravljanju
finanénih nalozb vseskozi spremlja dogajanja in napovedi
o kapitalskih trgih in makroekonomske napovedi ter
nalozbe prilagaja glede na potencialna tveganja, ki
izhajajo iz teh napovedi in gibanj. RazpoloZljivi kapital za
pokrivanje trznih tveganj, ki izhajajo iz portfelja finan¢nih
nalozb, se doloc€i v okviru veljavne Strategije upravljanja s
tveganiji.

V okviru trznega tveganja je Vzajemna najbolj
izpostavljena tveganju spremembe cen lastniSkih
vrednostnih  papirjev, tveganju spremembe cen

nepremicnin in tveganju trzne koncentracije.
Tveganje spremembe cen lastniSkih vrednostnih
papirjev

Tveganje spremembe cen lastniSkih vrednostnih papirjev
je tveganje obdutljivosti vrednosti sredstev, natanéneje
finan€nih instrumentov, na spremembe v ravni ali
nepredvidljivosti trznih cen. Vir tveganja je relativno visoka
izpostavljenost do lastniSkih vrednostnih papirjev v
nalozbenem portfelju. Nalozbe, ki so izpostavljene temu
tveganju, so lastniski vrednosti papirji (npr. delnice),
vklju€no z lastnidkimi vrednostni papirji, ki se drzijo v
kolektivnih naloZzbenih podjemih. Vzajemna tveganje
obvladuje tako, da vsakodnevno podrobneje spremlja
dogajanje na kapitalskih trgih in lahko ob vedgjih
odstopanjih pravogasno ukrepa.

Tveganje spremembe cen nepremicnin

Tveganje spremembe cen nepreminin je tveganje
obcutljivosti vrednosti sredstev, obveznosti in finan¢nih
instrumentov na spremembe v ravni ali nestanovitnosti
trznih cen nepremicnin. Vir tveganja je relativno visoka
izpostavljenost do nepremi¢nin, na podlagi ocen
trenutnega in prihodnjega poslovanja in znizanja
izpostavljenosti do nekaterih vrst nalozb v portfelju, kot
posledica izplacCila delezev, se je ocenjen delez
nepremicnin v primerjavi s preostalim delom nalozbenega
portfelia povecal, kar je privedlo do viSje ocenjene
izpostavljenosti temu tveganiju.

Tveganje trzne koncentracije

Tveganje trzne  koncentracije  odraza tveganja
zavarovalnice zaradi pomanijkljive razprSenosti portfelja
sredstev ali vecje izpostavljenosti tveganju nepladila s
strani enega izdajatelja vrednostnih papirjev ali skupine
povezanih izdajateljev. Vir tveganja predstavlja relativho
visoka izpostavljenost do deleZev v povezanih podjetjih,
vkljuéno z udelezbami.

C.2.1 Nacelo preudarne osebe pri sredstvih

Vzajemna se zavezuje k temu, da vlaga sredstva v skladu
z naCelom »preudarne osebe«. Nacelo »preudarne
osebe« dolo€a preudarno vlaganje sredstev na nacin, ki
zagotavlja varnost, kakovost, likvidnost in donosnost
celotnega portfelja. Vzajemna je zagotovila, da so vsi
glavni vidiki naCela »preudarne osebe« pokriti v Politiki

upravljanja finan¢nih nalozb Vzajemne ter Politiki
upravljanja likvidnosti Vzajemne.
Namen sistema upravijanja finanénih nalozb je

zavarovalnici zagotoviti stabilen in dobro razprSen portfelj
financnih nalozb, ki prinasa stabilne donose ter omogoca
zavarovalnici doseganje strateSkih ciljev. Z ucinkovitim
sistemom upravljanja financnih nalozb ter s spremljanjem
in upravljanjem finan¢nih tveganj, Vzajemna obvladuje
izpostavljenost vsem oblikam grozenj ter jo omejuje na
dopustno raven.

Vzajemna ima na podrocju obvladovanja nalozbenega
tveganja v skladu z nalozbeno politiko Vzajemne in
poslovno strategijo oblikovane lastne klju¢ne indikatorje
tveganj. Pri tem Vzajemna redno spremlja izpostavljenost
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nalozbenim tveganjem. Na dnevni in tedenski ravni
spremlja izpostavljenost v obliki sestankov znotraj oddelka
za finance, na mesecni in Cetrtletni ravni v obliki porocil
upravi ter na Cetrtletni ravni v obliki poro€il nadzornemu
svetu. Podatki za navedene analize in porocila se pridobijo
neposredno od ponudnikov finan¢nih podatkov, informacij
in tretjih oseb (upravitelji premozenja in bonitetne
agencije). V okviru mesecnih in Cetrtletnih porocil se
spremlja dogajanje v makroekonomskem  okolju,
doseganje nalozbenih ciljev, limitov dologenih v
poslovnem planu ter posamezne mere financnih tvegan;.

Zavarovalnica redno preverja vrednost in ro¢nost
oblikovanih obveznosti iz zavarovalnih pogodb. Stanje in
pricakovan razvoj obveznosti iz zavarovalnih pogodb
pomembno vplivata na nacrtovane nalozbene odlocitve,
saj zavarovalnica sledi nacelu, da so sredstva v ¢im vedji
meri usklajena z obveznostmi iz zavarovalnih pogodb, ki
jih ta pokrivajo. Poleg tega zavarovalnica skrbi, da ima
primerno visok delez svojih sredstev, investiran v likvidne
vrednostne papirje, ki jih lahko po potrebi uporabi za
pokrivanje morebitnih nepri¢akovanih likvidnostnih potreb.

Skladno z internimi pravili se vsaka nalozbena odloCitev
obravnava na nalozbenem odboru. Nalozbeni odbor
sestavljajo Clan uprave, pristojen za finance, direktor
sektorja za finance, raunovodstvo in kontroling, vodja
oddelka za finance, strokovnjak(i) oziroma specialist(i) za
finance in nosilec funkcije upravljanja tveganj. Nalozbeni
predlog vsebuje poleg analize posamezne nalozbe tudi
analizo vpliva predlaganih transakcij na tveganja,
donosnost, likvidnost, izpostavljenost do izdajatelja, vidik
trajnostnosti in ostale pomembne parametre portfelja.
Nalozbeno odlocCitev sprejme in potrdi nalozbeni odbor.

Nerutinske nalozbene dejavnosti so nalozbe v izvedene
finanCne instrumente, nekotirajoCe delnice, nepremicnine,

posojila in druge nalozbe, ki so opredelijene v politiki
upravljanja finan¢nih nalozb Vzajemne. Za tovrstne
nalozbe je potrebna odobritev uprave, ob vedji spremembi
pa tudi nadzornega sveta. Pred odobritvijo in izvedbo je
treba, poleg standardne analize nalozbe, dodatno preveriti
in dokumentirati vsa tveganja in Koristi, ki izhajajo iz te
nalozbe in vpliv te nalozbe na kakovost, varnost,
likvidnost, donosnost in razpolozljivost celotnega
nalozbenega portfelja.

Zavarovalnica navzkrizje interesov preprecuje z delitvijo
dolznosti pri upravljanju s portfeliem finan¢nih nalozb. Pri
delitvi nalog se smiselno uposStevajo organizacijske
znacilnosti in omejitve Vzajemne.

C.2.2 Stresni testi za trzna tveganja

Pri stresnih testih za trzna tveganja je Vzajemna
predvidela ponovitev dogodkov iz zadnje veéje finanéne
krize (2008-2009) ter analizirala gibanje relevantnih
indeksov. Ti stresni testi so:

e padec cen delnic in skladov;

e znizanje vrednosti nepremicnin;

e padec cen obveznic in posojil;

e kombinacija stresnih testov.

Stresni testi so pripravljeni na podatkih na dan
31.12. 2025 (Tabela 11). V nadaljevanju so podrobneje
opisani posamezni stresni testi.

Rezultati stresnih testov za trzna tveganja so predstavljeni
v spodnji tabeli (Tabela 12). Kombinacija stresnih testov iz
naslova trznih tveganj kaZe na potencialno zniZanje
sredstev v skupni visini 14.628 tisoC€ evrov.

| PROFIL TVEGANJA 31



Porocilo o solventnosti in finanénem poloZaju za leto 2025

Tabela 11: Izpostavljenost trznim tveganjem na dan 31. 12. 2025 in 31. 12. 2024

v tiso¢ EUR

Nalozbeni razred Stanje na 31.12.2025 Stanje na 31.12.2024
Opredmetena osnovna sredstva v posesti za lastno uporabo 6.994 7.886
Nepremic€nine (razen za lastno uporabo) 1.790 945
DeleZi v povezanih podjetjih, vkljuéno z udelezbami 5.743 5.290
Lastniski vrednostni papirji 4.635 4.016

Lastniski vrednostni papirji, ki kotirajo na borzi 4.364 3.772

LastniSki vrednostni papirji, ki ne kotirajo na borzi 271 243
Obveznice 67.695 85.992

Drzavne obveznice 34.627 44.599

Podjetniske obveznice 33.068 41.393
Kolektivni nalozbeni podjemi 3.781 3.703
Krediti in hipoteke 820 5885

Posojila, vezana na police 0 0

Krediti in hipoteke posameznikom 0 0

Drugi krediti in hipoteke 820 555
Depoziti, ki niso denarni ustrezniki 0 0
Skupaj 91.459 108.367
Tabela 12: Rezultati testa izjemne situacije na finané€nih trgih na dan 31. 12. 2025

v tiso€ EUR

Stresni test Sok Rezultat
Padec cen delnic in skladov za 59,7 % -4.177
Znizanje vrednosti nepremicnin za 13,5 % -1.186
Padec cen obveznic in posojil:

— Drzavne obveznice za 5,6 % -1.939

— PodjetniSke obveznice in posojila za 20,9 % -7.326
Kombinacija stresnih testov hkratna realizacija Sokov -14.628

C.2.2.1 Stresni test — Padec cen delnic in
skladov

Za opredelitev parametrov testa izjemne situacije je

Vzajemna analizirala gibanje cen v prvih letih krize za

naslednje indekse:

e Euronext 100 — evropski indeks, ki zajema 100 najbolj
likvidnih evropskih podjetij;

e Dax — nems3ki indeks, ki zajema 30 najvecjih nemskih
podjetij;

e S&P 500 — ameri8ki indeks, ki zajema 500 najvecjih
podjetij, ki kotirajo na borzah NYSE in NASDAQ.

Najvecje letno znizanje indeksov je bilo med marcem 2008
in februarjem 2009. V tem obdobju se je najbolj znizal
indeks Euronext 100 in sicer za 59,7 odstotka, kar
predstavlja parameter stresnega testa za delnice in sklade
v nalozbenem portfelju Vzajemne tudi na konec leta 2025.
Potencialna izguba iz naslova Soka delnic in skladov
znasa 4.177 tisoC evrov.

C.2.2.2 Stresni test — Znizanje vrednosti
nepremicnin

Za parameter stresnega testa na podrocju nepremicnin je
Vzajemna analizirala gibanje indeksa cen stanovanj v
Sloveniji v Casu globalne krize, saj za poslovne
nepremicnine podatek ni na voljo. Najvisji medletni padec
indeksa se je zgodil v tretiem Cetrtletju leta 2009, ko je
medletni padec indeksa znaSal 13,5 odstotka. TakSen Sok
predstavlja izgubo v vrednosti 1.186 tiso€ evrov.

C.2.2.3 Stresni test — Padec cen obveznic in
posojil

Pri stresnem testu obveznic in posojil so upoStevani
indeksi finan&ne institucije Barclays, za drzavne in
regionalne obveznice je upoStevan indeks Barclays
Composite Index, ki se je v obdobju krize letno znizal za
najvec 5,6 odstotka, za vse druge obveznice in posojila pa
je upostevan indeks Barclays Global Corporate USD Index
s padcem v viSini 20,9 odstotka. Spremembe v ceni
indeksov v letu 2008 so posledica sprememb obrestnih
mer in kreditnih pribitkov. Izbrani $ok drzavnih obveznic
predstavlja izgubo v viSini 1.939 tiso€ evrov, izbrani 3ok
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podjetniSkih obveznic in posojil pa izgubo v visini 7.326
tiso€ evrov.

C.3 Kreditno tveganje

*Kreditno tveganje je tveganje

Kreditno
nasprotne stranke.

tveganje

izgube ali
zavarovalnice zaradi nihanj v kredithem poloZaju izdajateljev vrednostnih papirjev, nasprotnih
strank in morebitnih dolZznikov, ki so jim izpostavljene zavarovalnice v obliki tveganja neplacila

neugodne spremembe v finanénem polozaju

Vzajemna je izpostavljena kreditnemu tveganju s
terjatvami do tretjih oseb (banke, drzava, dolzniki
zavarovalci in pogodbeni partnerji, ki Vzajemni placujejo
premijo) in z dolzniSkimi vrednostnimi papirji.

Pri poslovanju je Vzajemna izpostavljena tveganju, da
zavarovanci ne bi placali premije in s tem ne bi izpolnili
svojih pogodbenih obveznosti. V velini primerov so
plaéniki fizitne osebe. Ce pa so plagniki pravne osebe,
kreditno tveganje upravljamo s preverjanjem bonitete,
spremljanjem njihovega poslovanja in z omejitvijo ali celo
s prekinitvijo poslovanja. Kljub relativno majhnim
posamicnim zneskom terjatev za premije in aktivnostim pri
preverjanju bonitete pa zaradi velikega Stevila placnikov
skupno tveganje ni zanemarljivo.

Kreditno tveganje pri denarnih sredstvih druzba obvladuje
z mocno razprsitvijo po bankah.

C.4 Likvidnostno tveganje

Izpostavljenost kredithemu tveganju pozavarovalnic, ki
nudijo pozavarovalno kritje, je majhna, predvsem zaradi
nacina obra¢unavanja premij in placevanja Skod. Pretezni
del premij se namre€¢ pladuje mesecno, placilo
pozavarovalne premije pa se zmanjSa za obraCunane
Skode, ki jih pozavarovalnica dolguje Vzajemni.

Vzajemna ne uporablja posebnih instrumentov za
zavarovanje in obvladovanje kreditnih tvegan;.

Ve¢ informacij o kreditnem tveganju po posameznih
kategorijah je navedenih v Letnem porocilu skupine
Vzajemne in Vzajemne zdravstvene zavarovalnice za leto
2025 v poglavju 24.2.2 Kreditno tveganje.

(el financnih tvegan;.

tveganje

+Likvidnostno tveganje je tveganje zavarovalnice, da ne more unovciti nalozb in drugih sredstev za
poravnavo svojih finanénih obveznosti, ko te zapadejo. V profilu tveganj je uvr§€eno v skupino

Vzajemna obvladuje likvidnostno tveganje z dnevnim
razporejanjem  sredstev, natanénim nacrtovanjem
denarnih tokov na razlicnih ¢asovnih horizontih,
razprsenostjo ter ustreznim trajanjem in ro¢nostjo nalozb
za pokritie prihodnjih predvidljivih in  nepredvidljivih
obveznosti. Za morebitne kratkoroCne in nepricakovane
likvidnostne Soke ima na razpolago visok delez likvidnih
sredstev, ki jih lahko v vsakem trenutku unovCi brez
izgube. Likvidnostno tveganje zmanjSuje tudi preudarna in

konservativna nalozbena politika zavarovalnice, primerna
sektorska in geografska diverzifikacija nalozb ter skrbno
upravljanje terjatev do zavarovancev.

v okviru
tveganju

Vzajemna je v veljavnem profilu tvegan;j,
likvidnostnih tveganj, najbolj izpostavljena
zmanjSanja likvidnostnih virov.
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Zmanjsanje likvidnostnih virov

Tveganje zmanjSanja likvidnostnih virov je tveganje, da bo
Vzajemna ob prodaji nalozb zaradi pove€ane potrebe po
likvidnih sredstvih iztrzila slabSo ceno oziroma nalozbe
sploh ne bo mogla prodati. Vir tveganja predstavljajo
izplacila delezev, ki Se niso bili izplacani v letu 2025, in
planirane investicije v manj likvidne nalozbe v letu 2026.
Vzajemna obvladuje tveganje zlasti s spremljanjem in
omejevanjem manj likvidnih in nelikvidnih nalozb, kot so
nalozbene nepremicnine, zaprti tipi skladov in nelikvidni
lastniski vrednostni papirji.

Likvidnostno tveganje ni zajeto v standardni formuli. V
tehni¢nih specifikacijah, ki jih je objavil Evropski organ za
zavarovanja in poklicne pokojnine (v nadaljevanju:
EIOPA), je navedeno, da bi bila mera, ki bi pokrila
likvidnostno tveganje, neuCinkovita, vendar naj se
tveganje vseeno vklju€i v sistem upravljanja tvegan;.
Vzajemna Cetrtletno ocenjuje potrebne kapitalske zahteve
iz naslova likvidnostnega tveganja za nezmoznost prodaje
nalozb za slovenske dolzniSke in lastniS8ke vrednostne

papirje.

C.5 Operativno tveganje

C.4.1 Pricakovani dobicek, vkljuéen v

prihodnje premije

V okviru likvidnostnega tveganja se izraCunava tudi
pri¢akovani dobicek, vklju€en v prihodnje premije, ki je del
uskladitvenih rezerv (porocevalna predloga S.23.01.01
Lastna sredstva v prilogi). PriCakovani dobicek, vkljuc¢en v
prihodnje premije (v nadaljevanju tudi: EPIFP), pomeni
pric¢akovano sedanjo vrednost prihodnjih denarnih tokov,
ki nastanejo kot posledica vklju€itve zavarovalnih
obveznosti za bodoCe premije v zvezi z obstojeCimi
zavarovalnimi in pozavarovalnimi pogodbami. EPIFP
izraCunamo z upostevanjem scenarija, da bodoce premije
obstojeCih polic, za katere se priCakuje, da bodo v
prihodnosti prejete, ne bodo prejete, ne glede na pravne
in pogodbene pravice imetnika police. Razlog prekinitve ni
pomemben, pri Cemer le-ta ni pojav zavarovalnega
dogodka.

Skupni znesek pri¢akovanega dobicka, vklju¢enega v
prihodnje premije, na dan 31. 12. 2025 znaSa 1.042 tiso¢
evrov.

Operativno

tveganje

*Operativno tveganje je tveganje izgube, ki jo utrpi zavarovalnica zaradi neprimernega ali neuspe$nega
izvajanja notranjih procesov, ravnanja ljudi ali delovanja sistemov ali zaradi zunanjih dogodkov.

Vzajemna upravlja operativna tveganja z jasno
opredelitvijo in razmejitvijo pristojnosti in odgovornosti. Za
upravljanje operativnih tveganj je odgovoren vsak lastnik
tveganija, ki tudi poro€a o neZelenih dogodkih, ki se zgodijo
v okviru njegove organizacijske enote oziroma procesa. O
nezelenih dogodkih, nedelovanju notranjih kontrol ter
ukrepih se wupravi poroCa Cetrtletno. Pomembnejsi
nezeleni dogodki, ki imajo lahko vedji vpliv na poslovanje
ali ugled Vzajemne, se upravi porofajo nemudoma.
Vzajemna med drugim izvaja tudi ustrezne ukrepe za
zagotavljanje neprekinjenega poslovanja Vzajemne. V ta
namen ima vzpostavlene nalrte neprekinjenega
poslovanja ter ustrezen krizni nadrt, ki so nujni za
normalno delovanje tudi ob motnjah ali prekinitvah
poslovanja in ob katastrofah.

V veljavnem profilu tveganj Vzajemne so med najvecjimi
operativnimi tveganji prepoznana tveganje konkuren&nosti
kolektivnih polic, tveganje zunanje mrezZe, tveganje
odvisnosti od zunanjih izvajalcev na podrocju IKT in
kibernetsko tveganje. PodrobnejSi opis tveganj je v
nadaljevanju poglavja.

Tveganje konkurenénosti kolektivnih polic

Tveganje konkuren&nosti kolektivnih polic je tveganje
izgub zaradi velike konkurence na podrocju kolektivnih
zavarovanj, ki lahko privedejo do neugodnih Skodnih
koli€nikov kolektivnih polic zaradi pritiska na cenik ter tudi
do pred&asnih prekinitev polic. Tveganje se obvladuje z
rednim mesecnim spremljanjem konkurence,
prilagajanjem premije in vrednotenjem izjem.

Tveganje zunanje mreze

Tveganje zunanje mreze je tveganje izgub, ki bi nastale
kot posledica prekinitve sodelovanja z zunanjimi
zastopniki (npr. zaradi boljSe ponudbe konkurence) ali kot
posledica nepravilnih postopkov distribucije zavarovanj s
strani zunanjih zastopnikov (zavajanje strank ipd.).
Tveganje se obvladuje z notranjimi kontrolami, kot so
spremljanje odpovedi zavarovanj po partnerjih, nadzor
nad trzenjem zunanje mreze v skladu z zakonodajo, z
izobrazevaniji, s kontrolami, politikami, skrbnistvi ipd.
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Tveganje odvisnosti
podroéju IKT
Tveganje odvisnosti od zunanjih izvajalcev je tveganje
izgube, ki bi nastala zaradi sodelovanja z zunanjimi IT
izvajalci (npr. zaradi neskladnosti z zakonodajo IT
ponudnika, neustreznosti pogodb, nestrokovnosti, lastnih
interesov, nepopolnih specifikacij in dokumentacije itd.).
Tveganje se obvladuje prek Stevilnih aktivnosti in notranjih
kontrol (prek pogodb, vzdrzevanja odnosov in poznavanja
poslovanja partnerjev, prek strategije zmanjSevanja
odvisnosti od posameznih zunanjih izvajalcev, prek
uporabe standardiziranih reSitev za procese, ki niso
temeljni procesi Vzajemne, prek okrepitve aktivnosti
internega razvoja z lastnimi kadri itd.).

od zunanjih izvajalcev na

C.6 Druga pomembna tveganja

C.6.1 Strateska tveganja

Kibernetsko tveganje

Kibernetsko tveganje je tveganje vdora v informacijske
sisteme Vzajemne ali zunanjih partnerjev. Vzrok za
kibernetsko tveganje pri Vzajemni bi lahko predstavljali
lastni interesi ali nezeleno ravnanje posameznikov,
dobaviteliev ali partnerjev, socialni inZeniring ali
kibernetski napadi iz zunanjega ali notranjega okolja in
kibernetski napadi na IT sisteme zunanjih izvajalcev.
Stevilo groZenj in pogostost poskusov kibernetskih
napadov se v zadnjih letih povecuje, zato ima Vzajemna
vzpostavljene procese in postopke, s katerimi zagotavlja
kibernetsko  varnost in  neprekinjeno  poslovanje
zavarovalnice. Tveganje se obvladuje z omejitvami
dostopov, nadzorom nad zunanjimi izvajalci, rednim
nadgrajevanjem programske opreme in varnostnih
sistemov, izobrazevanjem in osvesc€anjem ipd.

Stratesko

tveganje

*Tveganje strategije je tveganje, katerega posledice bi lahko pozitivno ali negativno vplivale na
doseganje strateskih ciljev. Vzajemna zmanjSuje tveganje strategije z jasnimi srednjero€nimi cilji in
aktivnostmi za doseganje teh ciljev v skladu s StrateSkim razvojnim programom.

StrateSka tveganja v veljavnem profilu tveganj Vzajemne
se navezujejo na novo strategijo zavarovalnice za
obdobje 2025-2027 in aktualno okolje. V nadaljevanju
SO opisana najvecja strateSka tveganja.

Tveganje nizjih prihodkov glede na plan

Tveganje nizjih prihodkov glede na plan je tveganje, da
prihodki ne bodo dosegli zastavljenih v planu.
Uresnicitev tveganja bi imela vpliv na nizji obseg premij,
kar negativno vpliva na poslovni izid. Tveganje izhaja
zlasti iz planirane visoke rasti premije za prihodnja leta
ter mozne izgube zaupanja pri zunanji prodajni mrezi.
Vzajemna obvladuje tveganje s prilagajanjem ter
skrbnim spremljanjem plana in aktivnosti.

Tveganje neprilagajanja stroSkov na nov obseg
poslovanja

Tveganje neprilagajanja stroSkov na nov obseg
poslovanja je tveganje, da Vzajemna ob zmanjSanju
Stevila polic zaradi ukinitve DZZ ne bo zmogla prilagoditi
stroSkov na nov obseg poslovanja. To so zlasti stroski
dela, svetovanja, marketinga, provizije za prodajno
mrezo ter stroSki novih storitev in  produktov
(telemedicina, zdravstveni centri itd.). Vzajemna je
dodatno izpostavljena tveganju inflacije in spremembam
zakonodaje. Vzajemna obvladuje tveganje s

prilagajanjem ter
aktivnosti.

skrbnim spremljanjem plana in

C.6.2 Predpostavka delujo¢ega podjetja

Kot zapisano v Letnem porocilu skupine Vzajemne in
Vzajemne zdravstvene zavarovalnice za leto 2025 v
poglavju 22.1.3 Predpostavka delujoCega podjetja, je
bilo po letu 2024, ki je z uveljavitvijo dolocil ZZVZZ-T, po
katerih je bilo s 1. 1. 2024 ukinjeno DZZ, zahtevano od
Vzajemne poslovno in finanéno prestrukturiranje s
prilagoditvijo organizacije in procesov ter poslovnega
modela zavarovalnice, leto 2025 pa poleg nadaljevanja
izvajanja ukrepov obvladovanja obratovalnih strodkov in
Skod ter uclinkovitega upravljanja tveganj ter
zagotavljanja likvidnosti, solventnosti in kapitalske
ustreznosti, usmerjeno tudi v aktivnosti preoblikovanja
Vzajemne v delniSko druzbo v skladu z dologili ZSPVZZ.
Z aktivnostmi preoblikovanja, s katerimi so se delnice
Vzajemne uvrstile na organiziran trg vrednostnih
papirjev, je Vzajemna nadaljevala tudi v letu 2026.

Primerjava plana za leto 2025 z realizacijo kaze na
uspednejSe poslovanje Vzajemne od nac&rtovanih ciljev.
Cista izguba Vzajemne za leto 2025 zna$a 1.963 tisod
evrov, kar je za 3.656 tiso¢€ evrov oziroma 65,1 odstotka

| PROFIL TVEGANJA 35



Porocilo o solventnosti in finanénem poloZaju za leto 2025

manj, kot je bilo planirano. Razlog za pozitiven ucinek
izhaja v pretezni meri iz rezultata iz zavarovalnih poslov.
Prodaja zavarovanj je v letu 2025 presegla planirano
tako po Stevilu zavarovanj kot po kosmati obracunani
premiji. Visja realizacija zasluzenih zavarovalnih premij,
sprostitev pogodbeno storitvene marze in pri¢akovanih
8kod ter stroSkov so vodili v preseganje planiranih
zavarovalnih prihodkov. Predvsem manjsi realizirani
pripisljivi stroSki pa so na drugi strani bistveno vplivali na
nizje zavarovalne odhodke. Skupaj so realizirani
obratovalni stroski v letu 2025 glede na planirane zneske
nekoliko vi§ji, kar je v veliki meri posledica povecanja
nepripisljivin stroSkov, ki so nastali iz preoblikovanja
Vzajemne v delniSko druzbo. Dodatno pa so se povecali
tudi strodki dela zaradi novo uvedenih zakonskih
obveznosti, ki ob pripravi finanCnih naértov 2025 niso
bile predvidene (zimski regres, prispevek za dolgotrajno
oskrbo, itd.).

Iz prestrukturiranja obvezniSkega portfelja, ki ga je
konec leta 2025 izvedla Vzajemna, je bila v letu 2025
sicer realizirana izguba ob prodaji nalozb, vendar si je
Vzajemna s tem zagotovila precej viSje donose v
prihodnjih letih iz naslova novih, bolj donosnih
obvezniskih nalozb, prav tako je na ta nacin zagotovila
ustreznejSo uskladitev ro¢nosti nalozb v primerjavi z
zavarovalnimi obveznostmi po ukinitvi DZZ, kar je tudi bil
pomemben korak v  zakljuGevanju procesa
preoblikovanja.

Ukinitev dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja in
korporativne spremembe, ki so posledica statusnega
preoblikovanja v delniSko druzbo, bodo vplivale tudi na
poslovanje Vzajemne v prihodnosti. Navedene
spremembe je Vzajemna upoStevala pri pripravi

Poslovnega in finanénega plana za leto 2026 in

posodobljene srednjerone projekcije poslovanja za

obdobje 2026-2028, katere osnova je Strategija za
obdobje 2025-2027, pri ¢emer so bila upostevana
naslednja izhodisc¢a:

e rast kosmate obraCunane
zdravstvenih zavarovanj;

e porast deleza kolektivnih zdravstvenih zavarovanj;

e rast prihodkov, ki sledi predvideni rasti obracunane
premije oziroma splosni rasti poslovanja;

e nadgraditev aktivnosti za zvestobo obstojecih
zavarovanceyv;

e Siritev poslovanja na hrvaskem trgu, izvajanje
aktivnosti za ustrezno Siritev pogodbene mreze
ponudnikov zdravstvenih storitev;

e aktivno obvladovanje Skod in krepitev asisten¢nih
storitev za zavarovance;

e zavarovalni odhodki so ocenjeni s predvideno rastjo
obracunanih Skod in stroskov. Predvidena je

premije  drugih

povpreCna rast odhodkov okoli 6 odstotkov v
opazovanem triletnem obdobju, kjer je rast Skod v
vidini 13 odstotkov letno. Za enak odstotek se
povisujejo stroski pridobivanja;

e obratovalni stroSki se poviSujejo za skupno 2
odstotka na leto, skupni stroSkovni koli¢nik pa se
zmanjSuje zaradi intenzivhe rasti portfelja
zavarovanj in u€inka ekonomije obsega;

e z letom 2026 dalje se priCakuje postopna rast
pozitivhega izida iz zavarovalnih poslov;

e izvedena in nadgrajena bo digitalizacija poslovanja

s strankami;
e odprodan bo manjSi delez finanCnih nalozb za
zagotavljanje  preostalega izplaCila delezev

upravi¢encem po ZSPVZZ po prejemu ustreznih
podatkov potrebnih za izplacilo;

e izvedene bodo spremembe v strukturi portfelja
nalozb, ki zajemajo tudi udelezbe (strateSke nalozbe
v izvajalce zdravstvenih storitev) in nepremicnine, ki
niso namenjene lastni rabi;

e ocenjeni so dodatni stroSki, povezani z rednim
delovanjem delniske druzbe;

e krepitev korporativhega upravljanja celotne Skupine
Vzajemna in posameznih odvisnih druzb in

e uporaba naprednih tehnologij (upravljanje podatkov,
podatkovna analitika in poznavanje potreb strank,
umetna inteligenca) ter krepitev informacijske in
kibernetske varnosti s ciliem zagotavljati ustrezno
varovanje informacij.

Pripravljene projekcije kazejo, da bosta Skupina
Vzajemna in Vzajemna v prihodnjih letih poslovali z
izgubo. Izhajajo€ iz opravljenih analiz bo to¢ka preloma
dosezena leta 2028.

V mesecu novembru 2025 je Vzajemna izvedla reden
proces lastne ocene tveganja in pripravila Porocilo
ORSA 2025, ki temeljita na Poslovnem in finanCnem
planu za leti 2025 in 2026, srednjeronem (petletnem)
izkazu poslovnega izida in bilanci stanja (za obdobje
2025-2029), Strategiji upravljanja tveganj Vzajemne in
trenutno veljavnem Registru tveganj. Ker sta proces
ORSA in priprava poslovnega plana za leto 2026
potekala vzporedno, so rezultati in ugotovitve iz procesa
ORSA 2025 delno vkljuc€eni v poslovni plan za leto 2026
in upoStevani pri osvezevanju srednjerocnega plana
Vzajemne.

Srednjeroc¢na projekcija izkazuje padec sredstev v letu
2026, nato pa postopno stabilizacijo le-teh v letu 2027 in
postopno rast v letih 2028 in 2029. Razlog za padec
sredstev v letu 2026 je znizanje stanja finan¢nih nalozb
zaradi zagotavljanja likvidnosti zaradi negativnega
poslovnega rezultata, preostanka izplacila delezev
upravicencem v skladu z ZSPVZZ in negativhega
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denarnega toka. Projekcija za leto 2026 izkazuje
znizevanje skupnih obveznosti zlasti iz naslova finan¢nih
obveznosti, kjer so izkazane obveznosti za izplacila
delezev upraviCencem.

Zahtevani solventnostni kapital se v naslednjih letih
postopoma zviSuje. Na postopno rast vplivata zlasti
kapitalska zahteva iz naslova trznega tveganja, ki se
viSa zlasti zaradi sprememb v strukturi portfelja nalozb,
ki zajemajo udelezbe (strateSke nalozbe v izvajalce
zdravstvenih  storitev) in  nepremiCnine, ki niso
namenjene lastni rabi, ter kapitalska zahteva iz naslova
zdravstvenih zavarovanj, ki narad€a predvsem zaradi
predvidenega povecCevanja zavarovalnega portfelja.

V okviru procesa ORSA so bili izvedeni dodatni stresni
in scenarijski testi, in sicer stresni testi za trzna tveganja,
stresni testi za zavarovalna tveganja, scenarijski test
uresniCitve trznih in zavarovalnih tveganj in scenarijski
test vpliva podnebnih sprememb na poslovanje
Vzajemne. Vzajemna ugotavlja, da bi bila tudi v primeru
uresniCitve scenarijskih in stresnih testov kapitalsko
ustrezna zavarovalnica.

Glede na ocenjeno in priakovano pozitivnho gibanje
kapitalske pokritosti v letu 2026 in naslednjih letih
Vzajemna ugotavlja, da bo kapitalsko stabilna
zavarovalnica tudi v prihodnje. Vzajemna bo imela
namre¢ srednjero¢no dovolj kapitala za pokrivanje
vsakoletnih zakonskih kapitalskih zahtev in tveganj, ki
niso zajeta v standardni formuli in jih je Vzajemna
prepoznala v svojem profilu tveganj. Prav tako ima
Vzajemna srednjero¢no dovolj kapitala tudi za morebitne
uresniCitve neugodnih scenarijev, ki jih je testirala v
okviru tega procesa.

Na osnovi opravljenih analiz in uporabljenih predpostavk
lahko potrdimo, da je predpostavka delujoCega podjetja
za Vzajemno ustrezna in da bo zavarovalnica v obdobju
2026-2029 izpolnjevala regulatorne zahteve po
kapitalski ustreznosti, kot je prikazano spodaj (Tabela
13).

Tabela 13: Srednjeroéne projekcije primernih lastnih sredstev, SCR in koliénika kapitalske ustreznosti za

obdobje 2025-2029

v tiso€ EUR

31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029

Primerna lastna sredstva
SCR

65.418
26.295

67.899
23.331

66.692
27.785

Koli¢nik kapitalske ustreznosti

68.779
29.536
232,9%

291,0% 248,8% 240,0%

C.7 Druge informacije

Tveganja, povezana z delezi v povezanih podjetjih,
vklju€no z udelezbami

Vzajemna je 51-odstotna lastnica druzbe Aristotel d. o. o.,
100-odstotna lastnica Dentalnega centra Varuh zdravja
d. 0. 0., 100-odstotna lastnica druzbe Barsos-MC d. o. o.
in 49-odstotna lastnica druzbe Center celostne oskrbe,
d. 0. 0. Kljuna tveganja, prepoznana v veljavnhem profilu
tveganj Vzajemne, so hkrati tudi klju€na tveganja v profilu
tveganj, kjer so uposStevana povezana podjetja. Profil
zavarovalnih, finan¢nih in strateSkih tveganj se tako ne
razlikuje od profila tveganj Vzajemne, profilu operativnih
tveganj pa se pridruzujejo tudi nekatera specificna
operativna tveganja pridruzenih druzb, a so le-ta na nivoju
Vzajemne prepoznana kot nematerialna oziroma kot nizka
tveganja. Vpliv pridruzenih druzb na profil tveganj
Vzajemne je opisan tudi v Letnem porocilu skupine
Vzajemne in Vzajemne zdravstvene zavarovalnice za leto
2025 v poglavju 24 Upravljanje tvegan.

Tveganja, povezana s trajnostnostjo

Vzajemna od leta 2022 dalje v profil tveganj vklju€uje tudi
ugotavljanje in ocenjevanje nastajajo¢ih tveganj glede
trajnostnosti. V veljavnem profilu tveganj so v skupini
zavarovalnih, finan¢nih in operativnih tveganj prepoznana
klju¢na tveganja glede trajnostnosti oziroma tveganja, ki
izhajajo iz okoljskih, druzbenih in upravljavskih dejavnikov
(t. i. ESG dejavniki) in imajo lahko negativen vpliv na
poslovanje, solventnost in ugled zavarovalnice.

Standardna formula ne zajema kapitala za pokrivanje
tveganj glede trajnostnosti, zato ga Vzajemna meri na
podlagi profila tveganj Vzajemne. Ocene prepoznanih
tveganj so nizke, kar pomeni, da tveganja glede
trajnostnosti ne vplivajo znatno oz. materialno na profil
tveganj Vzajemne.

Kot kljuéna tveganja glede trajnostnosti je prepoznala
tveganja glede trajnostnosti v skupini zavarovalnih
tveganj, predvsem na podro¢ju SLT zdravstvenih
zavarovanj, na katera vplivajo kroni¢na fizi€na tveganja, ki
izhajajo iz dolgoroc¢nih podnebnih sprememb. Vodijo lahko
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k poveCanju 8kod zdravstvene zavarovalnice oz.
povec€evanju stroSkov za zdravstvene storitve. Ker je to
najpomembnejSe tveganje glede trajnostnosti, s katerim
se Vzajemna soo€a pri svojem poslovanju, je ocena
kapitalskih potreb izvedena v scenariju vpliva podnebnih
sprememb na poslovanje v sklopu procesa lastne ocene
tveganj in solventnosti, ki je pokazal, da bi bila Vzajemna
tudi v primeru neugodnih podnebnih sprememb kapitalsko
ustrezna.

Podrobnejsi opis tveganj glede trajnostnosti v posameznih
skupinah tveganj je v Letnem porocilu skupine Vzajemne
in Vzajemne zdravstvene zavarovalnice za leto 2025 v
poglavju 24 Upravljanje tveganj.
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D. VREDNOTENJE ZA NAMENE

SOLVENTNOSTI

Vzajemna vrednoti sredstva z zneskom, po katerem bi
se sredstvo izmenjalo med dobro obvesCenima
strankama s pravico razpolaganja v strogo poslovhem
odnosu. Obveznosti so vrednotene z zneskom, po
katerem bi se lahko prenesle ali poravnale med dobro
obves¢enima strankama s pravico razpolaganja v strogo
poslovnem odnosu.

IzhodisCe za bilanco stanja po Sll je izkaz financnega
polozaja pripravlien za namene poro€anja druzbe
skladno z MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija.

Glede na izkaz finan¢nega polozaja v skladu z MSRP,
kot jih je sprejela Evropska Unija, so izvedene
prerazporeditve in prevrednotenja postavk, ki so
zahtevane po zakonodaji SlI.

V spodnji tabeli (Tabela 14) je prikazana bilanca stanja
nadan 31. 12. 2025 po Sll in po MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija. V nadaljevanju so navedene informacije
glede vrednotenja vseh pomembnih vrst sredstev in
obveznosti in morebitne razlike v vrednostih zaradi
vrednotenja za namene Sll in vrednotenja po MSRP, kot
jih je sprejela Evropska Unija. V prilogi je predstavljena
tudi kvantitativna porocCevalna predloga S.02.01.02
Bilanca stanja (po SlI).
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v tiso¢ EUR

Tabela 14: Bilanca stanja za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025
SREDSTVA Sl
1. Dobro ime 0
2 Odlozeni stroski pridobitve 0
3. Neopredmetena sredstva 0
4. Odlozene terjatve za davek 0
5. Presezek iz naslova pokojninskih shem 0
6. Opredmetena osnovna sredstva v posesti za lastno uporabo 6.994
7. Nalozbe (razen sredstev v posesti v zvezi s pogodbami, vezanimi na indeks ali 83.644
enoto premozenja)
7.1, Nepremicnine (razen za lastno uporabo) 1.790
7.2. Delezi v povezanih podjetjih, vkljuéno z udelezbami 5.743
7.3. LastniSki vrednostni papirji 4.635
7.3.1. Lastniski vrednostni papirji, ki kotirajo na borzi 4.364
7.3.2. LastniSki vrednostni papirji, ki ne kotirajo na borzi 271
7.4. Obveznice 67.695
7.4.1.  Drzavne obveznice 34.627
7.4.2. PodjetniSke obveznice 33.068
7.4.3.  Strukturirani vrednostni papirji 0
7.4.4.  Vrednostni papirji, zavarovani s premozZenjem 0
7.5. Kolektivni nalozbeni podjemi 3.781
7.6. Izvedeni finanéni instrumenti 0
7.7. Depoziti, ki niso denarni ustrezniki 0
7.8. Druge nalozbe 0
8. Sredstva v posesti v zvezi s pogodbami, vezanimi na indeks ali enoto premozenja 0
9. Krediti in hipoteke 820
9.1. Posojila, vezana na police 0
9.2. Krediti in hipoteke posameznikom 0
9.3. Drugi krediti in hipoteke 820
10. Izterljivi zneski iz pozavarovanj iz naslova: 470
10.1. nezivljenjskih zavarovanj in zdravstvenih zavarovanj, podobnih nezivljenjskim 328
10.1.1.  nezivljenjskih zavarovanj brez zdravstvenih 0
10.1.2.  zdravstvenih zavarovanj, podobnih nezivljenjskim 328
102, 2ivljenjskih_zavarovanj ip _zdravstvenih_zavaroyanj, podobnih _iivljenjskim, razep 142
zdravstvenih zavarovanj in zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto premozZenja
10.2.1.  zdravstvenih zavarovanj, podobnih Zivljenjskim 142
1022, 2ivljenjvskir'1 zavarovanj, razen zdravstvenih in zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto 0
premozenja
10.3. Zivljenjskih zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto premozZenja 0
1. Depoziti pri cedentih 0
12. Terjatve iz naslova zavarovanj in terjatve do posrednikov 0
13. Terjatve iz naslova pozavarovanj 0
14. Terjatve (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem) 221
15. Lastne delnice (v posesti neposredno) 0
16. Zneski, dolgovani podjetju v zvezi s postavkami lasnih sredstev ali ustanovnim 0
kapitalom, ki je bil vpoklican in $e ni vpla¢an
17. Denar in denarni ustrezniki 4.963
18. Vsa druga sredstva, ki niso prikazana drugje 218
Sredstva skupaj 97.330

MSRP

Razlika Sll - MSRP
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v tiso€ EUR
OBVEZNOSTI Sl MSRP Razlika Sll - MSRP
1. Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — nezivljenjska zavarovanja 11.249
11, Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — nezivljenjska zavarovanja (brez zdravstvenih 6
zavarovanj)
1.1.1. Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izratunane kot celota 0
1.1.2. Najbolj$a ocena -4
1.1.3.  Marza za tveganje 10
12 Za\vr-ar?vallnt{-tehniéne rezervacije — zdravstvena zavarovanja (podobna 11.043
nezivljenjskim)
1.2.1.  Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izraCunane kot celota 0
1.2.2. Najbolj$a ocena 8.410
1.2.3. Marza za tveganje 2.833
2. Zavar?valnc.)-tehnién.e rezervacije - iiv'ljenjska zavarovanja (razen zavarovanj, 5.478
vezanih na indeks ali enoto premozenja)
2.1, Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — zdravstvena zavarovanja (podobna Zivljenjskim) 5.478
2.1.1. Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izraCunane kot celota 0
2.1.2. Najbolj$a ocena 4.801
2.1.3. MarzZa za tveganje 677
29 Zavarovalno-tehni€ne rezervacije — Zivljenjska zavarovanja (razen zdravstvenih in 0

zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto premozenja)
2.2.1. Zavarovalno-tehniéne rezervacije, izraGunane kot celota

o o

2.2.2. Najbolj$a ocena

2.2.3. Marza za tveganje
Zavarovalno-tehniéne rezervacije — zavarovanja, vezana na indeks ali enoto

3. premozenja 0
3.1. Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izratunane kot celota 0
3.2. Najbolj$a ocena 0
3.3. Marza za tveganje 0
4. Druge zavarovalno-tehniéne rezervacije 0
5 Pogojne obveznosti 2.819
6 Rezervacije, razen zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 1.005
7. Obveznosti iz naslova pokojninskih shem 0
8 Depoziti pozavarovateljev 0
9 Odlozene obveznosti za davek 146
10. Izvedeni finanéni instrumenti 0
1. Zneski, dolgovani kreditnim institucijam 0
12. Finan¢ne obveznosti, razen zneskov, dolgovanih kreditnim institucijam 6.869
13. Obveznosti iz naslova zavarovanja in obveznosti do posrednikov 0
14. Obveznosti iz naslova pozavarovanja 0
15. Obveznosti (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem) 1.605
16. Podrejene obveznosti 0
16.1. Podrejene obveznosti, ki niso del osnovnih lastnih sredstev 0
16.2. Podrejene obveznosti, ki so del osnovnih lastnih sredstev 0
17. Vse druge obveznosti, ki niso prikazane drugje 260

29.431
67.899

Obveznosti skupaj
Presezek sredstev nad obveznostmi

D.1 Sredstva

Vzajemna je pri pripravi raunovodskih izkazov na dan
31. 12. 2025 po MSRP, kot jih je sprejela Evropska
Unija, uporabila raCunovodske usmeritve, ki so
podrobneje razkrite v Letnem poroCilu skupine
Vzajemne in Vzajemne zdravstvene zavarovalnice za
leto 2025 v poglavju 22.2 Pomembne racunovodske
usmeritve. V tem dokumentu so te racunovodske
usmeritve za posamezno sredstvo ali obveznost na

kratko navedene. V dokumentu je dan vedji poudarek
razkrivanju metod vrednotenja sredstev in obveznosti v
skladu z Direktivo Sl in pojasnjevanju razlik med
preracunanimi zneski po MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija in SII.
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D.1.1 Neopredmetena sredstva

Med neopredmetenimi sredstvi izkazuje Vzajemna
dolgoro¢ne  premozenjske pravice (racunalniski
programi, licence) in druga neopredmetena sredstva.
Zavarovalnica v skladu z MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija, v raCunovodskih izkazih vrednoti
neopredmetena sredstva po zacetnem pripoznanju z
modelom nabavne vrednosti. Ob pripoznanju je
opredeljena tudi doba koristnosti neopredmetenega
sredstva, in sicer kot konCna. Amortizacija

neopredmetenih sredstev je obradunana posami¢no po
metodi enakomernega ¢asovnega amortiziranja.

Zaradi problematike dokazovanja, da se ta sredstva
lahko prodajo lo¢eno in da obstaja trzna vrednost za
enaka ali podobna sredstva, so v skladu z Direktivo SlI
neopredmetena sredstva ovrednotena na 0 evrov.
Njihova vrednost po pravilih Sll je zato v primerjavi s
knjigovodsko vrednostjo v racunovodskih izkazih po
MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija, nizja za 1.673
tiso€ evrov (Tabela 15).

Tabela 15: Neopredmetena sredstva za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025

v tiso¢ EUR

Sl MSRP Razlika SlI - MSRP

Neopredmetena sredstva

0 1.673 -1.673

D.1.2 Odlozene terjatve in obveznosti za
davek

Odlozeni davki so ucinki razlk med vrednostmi,
pripisanimi sredstvom in obveznostim, pripoznanim in
vrednotenim za namene MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija, oziroma Sll in vrednostmi, pripisanimi
sredstvom in obveznostim, pripoznanim in vrednotenim
za davéne namene, za katere se priCakuje, da bodo
placani davénim oblastem oziroma povrnjeni od davénih
oblasti z upoStevanjem veljavne davCne stopnje. Davéna
stopnja, po kateri se obraCunavajo odlozeni davki za
namene solventnosti in racunovodskih izkazov, je 22-
odstotna.

V letu 2025 je Vzajemna v dav&nem obracunu ugotovila
davéno izgubo, zaradi katere tudi ni izkoristila dav&nih
olajSav. DavCne izgube, nastale pred 1.1.2025, bo
Vzajemna lahko izkoristila do konca leta 2029, davéno
izgubo, nastalo v letu 2025, pa v naslednjih petih letih.
Neizkoris¢éeno dav&no olajSavo za investiranje lahko
Vzajemna uveljavlja v petih letih od nastanka, za
neizkoriS¢eno davéno olajSavo za donacije pa lahko
zmanjSuje davéno osnovo v naslednjih treh davénih
obdobjih.

Vzajemna je konec leta 2025 ocenila, da na podlagi
srednjero¢nih nacrtov v bliznji prihodnosti ne bo
realizirala dovolj obdavcljivega dobicka, v breme
katerega bi bilo mogoCe uporabiti odbitne zacasne
razlike, neizkoriS§¢eno davéno izgubo in neizrabljene
davéne dobropise, zato je odlozene terjatve za davek na
31. 12. 2025 odpravila.

Za napoved verjetnega prihodnjega obdavcljivega

dobicka so bile uporabljene naslednje predpostavke:

e rast kosmate obraCunane premije drugih
zdravstvenih zavarovanj;

e porast deleza kolektivnih zdravstvenih zavarovanj,

e rast prihodkov, ki sledi predvideni rasti obracunane
premije oziroma splo$ni rasti poslovanja;

e Siritev poslovanja na hrvaskem trgu, izvajanje
aktivnosti za ustrezno Siritev pogodbene mreze
ponudnikov zdravstvenih storitev;

e aktivnho obvladovanje Skod in krepitev asistencnih
storitev za zavarovance;

e zavarovalni odhodki so ocenjeni s predvideno rastjo
obraCunanih Skod in stroSkov. Predvidena je
povpreCna rast odhodkov okoli 6 odstotkov v
opazovanem triletnem obdobju, kjer je rast Skod v
viSini 13 odstotkov letno. Za enak odstotek se
poviSujejo stroski pridobivanja;

e obratovalni stroSki se poviSujejo za skupno 2
odstotka na leto, skupni stroSkovni koli¢nik pa se
zmanjSuje zaradi intenzivhe rasti portfelja
zavarovanj in u¢inka ekonomije obsega;

e z letom 2026 dalje se pri¢akuje postopna rast
pozitivhega izida iz zavarovalnih poslov;

e izvedena in nadgrajena bo digitalizacija poslovanja

s strankami;
e odprodan bo manjSi delez finan¢nih nalozb za
zagotavljanje  preostalega izplaCila  delezev

upravi¢encem po ZSPVZZ po prejemu ustreznih
podatkov, potrebnih za izpladilo;

e izvedene bodo spremembe v strukturi portfelja
nalozb, ki zajemajo tudi udelezbe (strateSke nalozbe
v izvajalce zdravstvenih storitev) in nepremicnine, Ki
niso namenjene lastni rabi;

e ocenjeni so dodatni stroSki, povezani z rednim
delovanjem delniSke druzbe;

e krepitev korporativhega upravljanja celotne Skupine
Vzajemna in posameznih odvisnih druzb in

e uporaba naprednih tehnologij (upravljanje podatkov,
podatkovna analitika in poznavanje potreb strank,
umetna inteligenca) ter krepitev informacijske in
kibernetske varnosti s ciliem zagotavljati ustrezno
varovanje informacij.
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Odlozene obveznosti za davek so zneski davka od
dohodka pravnih oseb, ki jih bo treba poravnati v
prihodnjih obdobjih glede na obdavcljive zaCasne
razlike. Odlozene obveznosti za davek niso
diskontirane.

V spodnji tabeli (Tabela 16) je prikazana primerjava
vrednosti odlozenih obveznosti za davek za namene SlI
in vrednostmi v racunovodskih izkazih po MSRP, kot jih
je sprejela Evropska Unija, na dan 31. 12. 2025.

Tabela 16: Odlozene obveznosti za davek za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025

v tiso€ EUR
Sl MSRP Razlika Sll - MSRP
— iz obdavéljive zaasne razlike zaradi vrednotenja finan¢nih nalozb 26 25 1
— iz obdavcljive zaCasne rezlike zaradi vrednotenja nepremicnin
. R 84 0 84
namenjene lastni rabi
— iz obdav¢ljive zaCasne rezlike zaradi vrednotenja nepremicnin, ki niso 36 0 36
namenjena lastni rabi
— iz obdav¢ljive zaCasne razlike zaradi vrednotenja zavarovalno-tehni¢nih 0 0 0
rezervacij
Odlozene obveznosti za davek 146 25 121

D.1.3 Opredmetena osnovna sredstva v
posesti za lastho uporabo

Opredmetena osnovna sredstva v posesti za lastno
uporabo so zemljis¢a, zgradbe in oprema, ki jih
Vzajemna uporablja za opravljanje svoje dejavnosti.
Med njimi so upo$tevana tudi sredstva v poslovnhem
najemu, ki se v skladu z MSRP 16 vrednotijo kot pravica
do uporabe sredstev.

Opredmetena osnovna sredstva v posesti za lastno
uporabo, ki jih ima v lasti Vzajemna, v skladu z MSRP,
kot jih je sprejela Evropska Unija, v racunovodskih
izkazih po zaletnem pripoznanju izkazuje po modelu
nabavne vrednosti. Amortizacija nepremicnin in opreme
za lastno uporabo je obraCunana posami¢no po metodi
enakomernega Casovnega amortiziranja. Vsako leto
Vzajemna oceni, ali obstajajo znaki, ki bi kazali na
oslabitev osnovnih sredstev. Ce se ugotovi, da so tak$na
znamenja prisotna, se pristopi k ocenjevanju
nadomestljive vrednosti. Ocene poStene vrednosti
izvajajo pooblad€eni ocenjevalci vrednosti najpozneje
vsakih pet let, oziroma prej, Ce se okoliS¢ine poslovanja
bistveno spremenijo.

Sredstva v poslovnem najemu Vzajemna na datum
zaCetka najema pripozna kot sredstvo, ki predstavlja
pravico do uporabe in obveznost iz najema. Pri izraunu
sredstev, ki predstavljajo pravico do uporabe, in
obveznosti iz najema, je Vzajemna izkljuCila kratkoro€ne
najeme (najemi do 12 mesecev) in najeme manjSih

vrednosti (nabavna vrednost sredstva je manjSa od 5
tiso€ evrov).

Pravica do uporabe je ob zaletku pripoznana po
nabavni vrednosti, ki zajema znesek zaCetnega merjenja
obveznosti iz najema, placila najemnin, ki so bila
izvedena na datum zacletka najema ali pred njim,
zaCetnih neposrednih stroSkov in ocene stroSkov, Ki
bodo nastali pri demontazi ali odstranitvi najetega
sredstva.

Sredstvo, ki predstavlja pravico do uporabe, se
amortizira enakomerno v &asu trajanja najema. Pri
najemih za nedolo€en &as je Vzajemna dolocila trajanje
najema za pet let.

Po dolodilih SIl so nepremi¢nine za lastno uporabo
ovrednotene po posteni vrednosti. Metoda vrednotenja
nepremicnin za lastno uporabo je opisana v poglavju
D.4.1 na strani 56.

Za ostalo opremo =za lastno rabo Vzajemna
predpostavlja, da je njena knjigovodska vrednost po
MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija, ustrezen
priblizek posteni vrednosti, ki se uposteva za potrebe
Sll, zato ni razlik v teh vrednostih.

Opredmetena osnovna sredstva v posesti za lastno
uporabo za namene Sl na 31. 12. 2025 znaSajo 6.994
tiso€ evrov, po MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija,
pa 6.553 tisoC evrov (Tabela 17).
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Tabela 17: Opredmetena osnovna sredstva v posesti za lastno uporabo za namene Sll in po MSRP na dan

31.12. 2025
v tiso€ EUR
Sl MSRP Razlika SIl - MSRP
Nepremic€nine za lastno rabo 5.346 4.904 441
Oprema za lastno rabo 1.649 1.649 0
Opredmetena osnovna sredstva v posesti za lastno uporabo 6.994 6.553 441
D.1.4 Nalozbe in posojila
Tabela 18: Nalozbe in posojila za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025
v tiso€ EUR
Sl MSRP Razlika SIl - MSRP
Nepremic€nine (razen za lastno uporabo) 1.790 1.598 192
Delezi v povezanih podjetjih, vkljuéno z udelezbami 5.743 5.738 5
LastniSki vrednostni papirji 4.635 4.635 0
Drzavne obveznice 34.627 34.627 0
Podjetniske obveznice 33.068 33.068 0
Depoziti 0 3.006 -3.006
Kolektivni nalozbeni podjemi oz. investicijski skladi 3.781 3.781 0
Nalozbe 83.644 86.453 -2.809
Posojila 820 820 1

Pripoznava in merjenje finanénih instrumentov

Vzajemna uporablja tri razlicne modele merjenja

finan¢nih nalozb:

e po posteni vrednosti prek poslovnega izida (FVTPL),

e po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega
donosa (FVOCI) in

e po odplacni vrednosti (AC).

Pri tem je dolocitev poslovnega modela eden izmed
pogojev za nacin opredelitve merjenja in pripoznave
finan€nih naloZb. Drugi izmed pomembnih pogojev je, da
so pogodbeni denarni tokovi le placila glavnice in obresti
na neporavnani znesek glavnice (»SPPI-test«).

Poslovni model, pri katerem Vzajemna pridobi finanéne
nalozbe z namenom zbiranja denarnih tokov do njihove
zapadlosti (»hold to collect«) in finanéne naloZbe
prestanejo SPPI-test, je podlaga za razvrstitev finan¢nih
instrumentov v kategorijo merjenja po odplaéni
vrednosti.

Ce Vzajemna finanéne naloZbe drzi z namenom zbiranja
denarnih tokov, poleg tega pa jih uporablja za
uravnavanje likvidnosti in ob&asnega zasledovanja
trznih priloznosti (»hold to collect and sell«) in finan€na
nalozba prestane SPPI-test, je to podlaga za razvrstitev
finanénih naloZb v kategorijo merjenja po posteni
vrednosti prek drugega vseobsegajoCega donosa
(FVOCI).

Ce Vzajemna s finanénimi nalozbami aktivno trguje
(»held for trading«), je to podlaga za razvrstitev financnih
nalozb v kategorijo merjenja po posteni vrednosti prek
poslovnega izida (FVTPL).

PoznejSe prerazporeditve poslovnih modelov za Ze
pripoznane finanéne nalozbe niso mozne. Ob novih
nakupih finanénih nalozb Vzajemna preveri smiselnost
izbranega poslovnega modela glede na pretekle
izkudnje, pogostost in namen nakupov ter prodaj. Glede
na predhodno opisano se Vzajemna lahko za isto vrsto
novo pridobljenih finanénih nalozb odlo¢i za dolocCitev
razlicnega poslovnega modela v skladu z MSRP 9.
Prodaje iz poslovnega modela zbiranja denarnih tokov
(»hold to collect«) so dovoljene, v kolikor se naknadno
povela kreditno tveganje instrumenta. V letih 2025 in
2024 takih prodaj ni bilo.

Vzajemna dolzniske finanCne nalozbe (obveznice)
vrednoti po modelu poStene vrednosti prek drugega
vseobsegajoega donosa (FVOCI), ¢e omenjene
finanéne naloZbe ob pripoznavi prestanejo tudi
SPPI-test.

Depozite, komercialne zapise in posojila Vzajemna
vrednoti po odplaéni vrednosti (AC), ¢e omenjene
finanéne naloZbe ob pripoznavi prestanejo tudi
SPPI-test.

Na 31. 12. 2025 so vsi dolzniski finanéni instrumenti in
depoziti v portfelju Vzajemne, merjeni po odplacni
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vrednosti (AC) ali poSteni vrednosti prek drugega
vseobsegajoCega donosa (FVOCI), prestali SPPI-test
ob zacetni pripoznavi.

Vzajemna z SPPI-testom preverja, ali so denarni tokovi
finan¢ne nalozbe sestavljeni izklju€no iz placil glavnice
in obresti na neporavnani znesek glavnice. SPPI-test je
zasnovan za ugotavljanje, ali denarni tokovi finan¢ne
nalozbe odraZzajo osnovne posojilne aranzmaje. Ce
denarni tokovi vkljuCujejo elemente, ki niso skladni z
osnovnim posojanjem (npr. vezanost na uspesnost
podjetja ali druge variabilne komponente), potem
financna nalozba ne izpolnjuje pogojev testa in ga
Skupina Vzajemna in Vzajemna meri z uporabo modela
poStene vrednosti prek poslovnega izida (FVTPL).

Lastniske finan€ne nalozbe (delnice) Vzajemna uvrsca v
poslovni model sredstev za trgovanje in jih vrednoti po
modelu poStene vrednosti prek poslovnega izida
(FVTPL).

Nalozbe v vzajemne sklade, alternativne sklade (AIS) in
ETF-e Vzajemna uvrs$€a v poslovni model sredstev za
trgovanje in jih vrednoti po modelu postene vrednosti
prek poslovnega izida (FVTPL).

Vse ostale finanéne nalozbe, s katerimi Vzajemna
aktivno trguje, in tiste, ki ne prestanejo SPPI-testa ob
zacetni pripoznavi, Vzajemna uvrS¢a med sredstva za
trgovanje in jih meri po modelu postene vrednosti prek
poslovnega izida (FVTPL).

Pri¢akovane kreditne izgube

Model pri¢akovanih kreditnih izgub zahteva, da
Vzajemna za vsako dolznisko finanéno nalozbo, ki je
merjena po modelu postene vrednosti prek drugega
vseobsegajoCega donosa (FVOCI) ali po modelu
odpla¢ne vrednosti (AC), oblikuje oziroma pripozna
pricakovane kreditne izgube glede na enoten
tristopenjski model pricakovane kreditne izgube (ECL).

Visina priCakovane kreditne izgube je odvisna od
kreditnega tveganja izdajatelja finanCnega instrumenta.
Standard MSRP 9 predvideva, da se ob pripoznanju
finanéna nalozba razvrsti v stopnjo 1. Ce od dneva
pripoznave finanéne nalozbe pride do pomembnega
poveCanja kreditnega tveganja na strani izdajatelja
finan€nega instrumenta, se finan¢na nalozba prerazvrsti
v stopnjo 2 ali stopnjo 3.

Vzajemna opredeljuje pomembno povecanje kreditnega
tveganja, Ce sta izpolnjena naslednja pogoja:
e druga najboljSa boniteta od nakupne pade za
vec kot tri stopnje in
e druga najboljSa boniteta je nizja od BB+.

Pri tem Vzajemna spremlja bonitetne ocene za
posamezne finan¢ne instrumente pri najvecjih bonitetnih

agencijah (S&P Global Ratings, Moody's ali Fitch
Group). Druga najboljSa boniteta se doloci, tako da se
pregleda bonitete pri vseh treh bonitetnih agencijah ter
se izlo€i najboljSo boniteto. Izmed ostalih bonitet se nato
izbere najboljsa.

V stopnjo 3 Vzajemna prerazvrsti finanéne nalozbe, Ce
pride do zamude pri poplacilu glavnice ali obresti, vecje
od 30 delovnih dni, kljub temu da standard MSRP 9
predvideva zamudo, vecjo od 90 dni.

Pricakovane kreditne izgube so z verjetnostjo tehtana
ocena kreditnih izgub (tj. sedanja vrednost vseh izpadov
denarnih tokov) v priCakovanem obdobju trajanja
finan€nega instrumenta. V primeru finanéne nalozbe,
razvrs€ene v stopnjo 1, model pri¢akovanih kreditnih
izgub predvideva obracun 12-mesecnih pri¢akovanih
kreditnih izgub. To so pri¢akovane kreditne izgube, ki
izhajajo iz moznih dogodkov nepladila v naslednjih 12
mesecih po datumu porocanja.

V primeru finan¢ne nalozbe, razvrscene v stopnjo 2 ali v
stopnjo 3, model pri¢akovanih kreditnih izgub
predvideva pri¢akovane kreditne izgube v celotnem
trajanju finan¢nega instrumenta. To so priCakovane
kreditne izgube, ki izhajajo iz vseh moznih dogodkov
neplacdila v pricakovanem obdobju trajanja finan¢nega
instrumenta.

Model pri¢akovanih kreditnih izgub je zastavljen kot
PD x EAD x LGD x PIT,

pri Cemer je:

e PD (probability of default) — verjetnost neplacila. Ker
Skupina Vzajemna in Vzajemna sama ne razpolaga
s potrebnimi podatki in viri, za potrebe dolocCitve
pri¢akovanih kreditnih izgub uporablja podatke, ki jih
letno objavi ena od najvedjih bonitetnih agencij (S&P
Global Ratings, Moody's ali Fitch Group). Skupina
Vzajemna in Vzajemna uporablja kumulativhe PD-je
za drzavne in podjetniSke obveznice in stopnje
izterjave glede na boniteto. Za slovenske izdajatelje
vrednostnih  papirjev  brez bonitete  Skupina
Vzajemna in Vzajemna uporablja interno bonitetno
oceno, ki temelji na kombinaciji bonitetne ocene
Slovenije in metodologije po modelu Altman
Z-Score.

e EAD (exposure at default) — izpostavljenost do
finanénega instrumenta ob neplacilu na presecni
datum;

e [ GD (loss given default) — izguba finanénega
instrumenta ob neplacilu. lzguba je izraCunana
glede na stopnjo izterjave. Ker Skupina Vzajemna in
Vzajemna sama ne razpolaga s potrebnimi podatki
in viri, za potrebe dolocitve stopnje izterjave
uporablja podatke, ki jih letno objavi ena od najvedjih
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bonitetnih agencij (S&P Global Ratings, Moody's ali
Fitch Group).

e PIT (point in time) — to¢ka v gospodarskem ciklu.
Skupina Vzajemna in Vzajemna prilagodi
pricakovane kreditne izgube glede na tocko v
gospodarskemu ciklu, ki je izratunana po modelu, ki
je zasnovan glede na tehtano povprecje
gospodarske rasti v evroobmocju. Uporabo rasti
BDP evroobmodja kot glavnega faktorja pri dolocitvi
toCke v gospodarskem ciklu je Skupina Vzajemna in
Vzajemna opredelila z interno analizo, ki je
pokazala, da je ta faktor v primerjavi z drugimi bolj
informativen, ker je korelacija gospodarske rasti
ostalih relevantnih regij in evroobmocdja blizu 1 in ker
je podatek o rasti BDP evroobmodja lahko relativno
poceni in enostaven za pridobitev. Podatki se
posodabljajo Cetrtletno.

Vsi dolzniski finan¢ni instrumenti so bili na 31. 12. 2025
razvrS€eni v stopnjo 1. V letu 2025 ni bilo med stopnjami
prerazvrs¢eno nobeno finan¢no sredstvo.

D.1.4.1 Nepremiénine (razen za lastno
uporabo)

Nepremicnine, ki niso namenjene lastni uporabi, so za
potrebe sestave racunovodskih izkazov po MSRP, kot
jih je sprejela Evropska Unija, in za potrebe Sl
vrednotene kot nepremicnine za lastno uporabo (glej
pojasnila v okviru poglavja D.1.3 na strani 43 in D.4.1 na
strani 56). Zaradi razlit(nega nacina vrednotenja
nalozbenih nepremi¢nin po MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija, in po Sll, je vrednost naloZbenih
nepremi¢nin po Sl za 192 tiso€ evrov viSja od
knjigovodske vrednosti v radunovodskih izkazih po
MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija, na dan
31.12. 2025 (Tabela 18).

Vzajemna nepremicnine, ki niso namenjene lastni
uporabi, daje v poslovni najem. Strodki vzdrZevanja
nalozbenih nepremiénin se zaraCunajo najemnikom.

D.1.4.2 Delezi v povezanih podjetjih, vkljuéno
z udelezbami

NaloZzbe v odvisna podjetia Vzajemna v lo€enih
racunovodskih izkazih po MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija, izkazuje po kapitalski metodi, v
pridruzena podjetia pa po nabavni vrednosti. Po
kapitalski metodi se naloZba v odvisno druzbo najprej
pripozna po nabavni vrednosti. Zaetno pripoznanje se
izvede, ko so kapitalski delezi vpisani v sodni register.
Knjigovodska vrednost se pove€a ali zmanjSa za
pripoznan delez obvladujoe druzbe v poslovnem izidu
odvisne druzbe, ki nastane po datumu, ko je bila nalozba
opravljena. DeleZ obvladujoCe druzbe v poslovnem izidu
odvisne druzbe se pripozna v poslovnem izidu

obvladujo¢e druzbe. Izpladila, prejeta od odvisne
druzbe, zmanjSajo knjigovodsko vrednost finanéne
nalozbe. Vrednost nalozbe se najmanj enkrat letno
preverja za znamenja slabitve. Ce se pokaZe potreba po
slabitvi, se izraCunana nadomestljiva vrednost primerja
s knjigovodsko vrednostjo nalozbe v to druzbo. V
primeru, da je knjigovodska vrednost viSja od
nadomestljive vrednosti, se izvede slabitev.

Vzajemna za namene Sl vrednoti nalozbe v odvisne
druzbe, ki predstavljajo strateSke nalozbe in niso
zavarovalnice, z uporabo kapitalske metode.

Vrednost po Sll je zaradi vrednotenja pridruzene druzbe
po kapitalski metodi za 5 tiso€ evrov vi§ja od
knjigovodske vrednosti (Tabela 18).

D.1.4.3 Lastniski vrednostni papirji

Lastniski vrednostni papirji se za potrebe sestave
raCunovodskih izkazov po MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija, vrednotijo po posteni vrednosti prek
poslovnega izida. Za dolocitev poStene vrednosti se
uporabijo javno objavljene trzne cene na delujo¢em trgu,
ki so dostopne na datum poro€anja. Pri tem se uporabijo
borzne cene ali cene, pridobljene iz sistema Bloomberg.

Vzajemna za vrednotenje slovenskih lastniSkih
vrednostnih papirjev v portfelju uporablja uradni tecaj
Ljubljanske borze, veljaven na datum porocanja.

Za lastniSke vrednostne papirje, za katere ni mogoce
pridobiti zanesljivih javno dostopnih trznih vrednosti,
Vzajemna vrednost doloCi na podlagi internega modela
vrednotenja, ki temelji na priCakovanih prihodnjih
denarnih tokovih podjetja.

Vrednost po Sll ne odstopa od knjigovodske vrednosti
(Tabela 18).

D.1.4.4 Drzavne obveznice

Drzavne obveznice so po MSRP 9 vrednotene po
posteni vrednosti prek vseobsegajotega donosa.

Za dolocCitev poStene vrednosti se uporabijo javno
objavljene trzne cene na delujo&em trgu, ki so dostopne
na datum poro€anja. Pri tem se uporabijo borzne cene
ali cene, pridobljene iz sistema Bloomberg. Vzajemna
kot primarni vir za dolo€anje poStene vrednosti uporablja
te€aj CBBT (angl. Composite Bloomberg Bond Trader).
Ce tegaj CBBT ne obstaja, se uporabi indikativha cena
pridobliena z agregiranjem trznih podatkov za
predmetno finan¢no sredstvo.

Vrednost po Sll ne odstopa od knjigovodske vrednosti
(Tabela 18).
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D.1.4.5 PodjetniSke obveznice

Podjetniske obveznice so po MSRP 9 vrednotene po
posteni vrednosti prek vseobsegajoCega donosa,
komercialni zapisi in posojila pa po odpla¢ni vrednosti,
saj se z njimi ne trguje, poslovni model pa je zbiranje
denarnih tokov.

Za dolocitev poStene vrednosti se uporabijo javno
objavljene trzne cene na delujoCem trgu, ki so dostopne
na datum poro€anja. Pri tem se uporabijo borzne cene
ali cene pridobljene iz sistema Bloomberg. Vzajemna kot
primarni vir za doloCanje postene vrednosti uporablja
te€aj CBBT (angl. Composite Bloomberg Bond Trader).
Ce te¢aj CBBT ne obstaja, se uporabi indikativna cena,
pridobliena z agregiranjem trznih podatkov za
predmetno finan¢no sredstvo.

Ce ni na voljo niti CBBT-te€aja niti indikativhe cene,
pridobljene z agregiranjem trznih podatkov, se uporabi
lasten model vrednotenja, ki temelji na trznih podatkih
(poglavje D.4.2 na strani 56).

Vrednost po Sll ne odstopa od knjigovodske vrednosti
(Tabela 18).

D.1.4.6 Depoziti

Depoziti se pripoznajo kot sredstvo v zneskih, ki izhajajo
iz ustreznih listin. Depoziti se vrednotijo po odplaéni
vrednosti. PoStena vrednost depozitov predstavlja dan
depozit, ki se mu priStejejo obresti, ki so se natekle do
datuma poro€anja. Med depoziti se izkazujejo tudi
depoziti na odpoklic, katerih postena vrednost na
31.12. 2025 zna3a 3.006 tiso€ evrov, in so za namene
Sl razvrd€eni med denar in denarne ustreznike (Tabela
21).

D.1.4.7 Kolektivni nalozbeni podjemi oziroma
investicijski skladi

Za dolocCitev postene vrednosti se uporabijo javno
objavljene trzne cene na organiziranem trgu, ki so
dostopne na datum poroCanja. Pri tem se uporabijo
borzne cene ali cene, pridobljene iz sistema Bloomberg.
Nalozbe v sklade, ki ne kotirajo na borzi, Vzajemna
vrednoti po javno objavljeni vrednosti enote premozenja
sklada, ki jo na datum poroCanja izraCuna in objavi
upravljavec sklada.

Vrednost po Sll ne odstopa od knjigovodske vrednosti v
racunovodskih izkazih (Tabela 18).

D.1.5 lzterljivi zneski iz pozavarovalnih
pogodb
Po SIlI so izterljivi zneski pozavarovalnih pogodb

izraCunani kot vsota:

e pozavarovanega dela najboljSe ocene Skodnih
rezervacij;

e pozavarovanega dela najbolj3e ocene premijskih
rezervacij.

Pozavarovani del Skodnega dela najboljSe ocene je
dolocen kot vsota pri¢akovanih delezev
pozavarovateljev na pri¢akovanih Skodah. Pozavarovani
del premijskega dela najboljSe ocene je izracunan kot
sedanja vrednost prihodnje izmenjave denarnega toka s
pozavarovatelji.

Zaradi razlicnega nacina vrednotenja izterljivih zneskov
iz pozavarovanj po Sll in po MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija, je vrednost izterljivih zneskov iz
pozavarovanj po Sl na dan 31. 12. 2025 nizja za 377
tiso€ evrov od knjigovodske vrednosti v raunovodskih
izkazih MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija (Tabela
19).

Tabela 19: Izterljivi zneski iz pozavarovanj za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025

v tiso€ EUR

Nezivljenjska zavarovanja in zdravstvena zavarovanja, podobna nezivljenjskim 328 764 -436

— Nezivljenjska zavarovanja brez zdravstvenih 329 764 -435

— Zdravstvena zavarovanja, podobna nezivljenjskim -1 0 -1
Zivljenjska zavarovanja in zdravstvena zavarovanja, podobna zivljenjskim (razen

zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto premozenja) 142 8 9

— Zdravstvena zavarovanja, podobna Zivljenjskim 142 83 59

— Zivljenjska zavarovanja (razen zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto premoZenja) 0 0 0

Zivljenjska zavarovanja, vezana na indeks ali enoto premozenja 0 0 0

Skupaj 470 847 -377
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D.1.6 Terjatve (do kupcev, nepovezane z
zavarovanjem)

Terjatve se ob zaCetnem pripoznanju izkazujejo v
zneskih, ki izhajajo iz ustreznih listin ob predpostavki, da
bodo poplacane. Terjatve (do kupcev, nepovezane z
zavarovanjem) so kratkoroCne, za njih se predvideva, da
bodo udenarjene v letu dni. Zaradi kratkoro¢nosti je

knjigovodska vrednost priblizek

postene vrednosti.

terjatev  ustrezen

Med terjatvami, ki niso povezane z zavarovanjem, so za
namene Sl| izkazane tudi terjatve do bank za placila po
placilnih karticah, ki so v raunovodskih izkazih izkazane
med denarnimi ustrezniki. Terjatve (do kupcev,
nepovezane z zavarovanjem) za namene Sl znasajo
221 tiso€ evrov, po MSRP, kot jih je sprejela Evropska
Unija, pa 187 tisoC evrov (Tabela 20).

Tabela 20: Terjatve (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem) za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025

v tiso€ EUR

sl MSRP Razlika Sl - MSRP

Druge terjatve do drzavnih in drugih institucij 25 25 0

Terjatve do kupcev 6 6 0

Terjatve za najemnine 43 43 0

Terjatve do bank za placilne kartice in denar na poti 34 0 34
Terjatve iz financiranja 6 6
Ostalo 108 108

Terjatve (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem) 221 187 34

D.1.7 Denar in denarni ustrezniki

Denarna sredstva druzbe sestavljajo denar in denarni
ustrezniki. Denar in denarni ustrezniki so vrednoteni na
enak nacin po MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija,
in za namene Sll. Za namene Sl so med denar in

denarne ustreznike uvrdCeni depoziti na odpoklic,
katerih postena vrednost na 31. 12. 2025 zna$a 3.006
tiso€ evrov in so po MSRP, kot jih je sprejela Evropska
Unija, izkazani med depoziti (Tabela 21). Za namene SlI
pa so iz denarja in denarnih ustreznikov izvzete terjatve
do bank za placila s placilnimi karticami in denar na poti.

Tabela 21: Denar in denarni ustrezniki za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025

v tiso¢ EUR

sl MSRP Razlika SIl - MSRP

Denar v blagajni 9 9 0
Denar na racunih 1.948 1.948 0
Denar na poti 0 0 0
Takoj vnovéljive vrednotnice 0 34 -34
Depoziti na odpoklic 3.006 0 3.006
Denar in denarni ustrezniki 4.963 1.990 2.972

D.1.8 Vsadruga sredstva, ki niso prikazana

drugje
Tabela 22: Vsa druga sredstva, ki niso prikazana drugje, za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025
v tiso€ EUR
sl MSRP Razlika SIl - MSRP
Vrednotnice 1 1 0
Kratkoro¢no odloZeni stroski 218 218 0
Druga sredstva, ki niso prikazana drugje 218 218 0
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D.2 Obveznosti oziroma zavarovalno-tehni¢ne rezervacije

Zavarovalno-tehniCne rezervacije po ZZavar-1 in
Direktivi SIl so vsota najboljSe ocene in marze za
tveganje. V spodnji tabeli (Tabela 23) so prikazane
zavarovalno-tehni¢ne rezervacije na dan 31. 12. 2025,
razdeljene na najboljSo oceno in marzo za tveganje. V
skladu z odstavkom A.1.2 na strani 11 Vzajemna trzi

zavarovanja, ki po Sll spadajo v §tiri vrste poslovanja:
zavarovanje za stroSke zdravljenja, zavarovanje izpada
dohodka in pozarno zavarovanje in zavarovanje druge
Skode na premozenju, ki spadajo v skupino NSLT
zavarovanj, ter zdravstveno zavarovanje, ki spada v
skupino SLT zavarovan.

Tabela 23: Zavarovalno-tehni€ne rezervacije po vrsti poslovanja na dan 31. 12. 2025

v tiso€ EUR

Nezivljenjska zavarovanja in zdravstvena zavarovanja, podobna

Zivljenjska zavarovanja

nezivljenjskim in zdravstvena

zavarovanja, podobna

Zavarovanje za Zavarovanje izpada Drugo $kodno zivljenjskim
stroske zdravljenja dohodka zavarovanje
Kosmata najboljSa ocena 5.313 3.097 -4 4.801
Marza za tveganje 1.880 953 10 677
Zavarovalno-tehni€ne rezervacije skupaj 7.193 4.050 6 5.478

D.2.1 lIzracun najboljse ocene

NajboljSa  ocena  predstavlja del izraCunanih
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij po ZZavar-1 in ustreza
verjetnostno tehtanemu povprecju prihodnjih denarnih
tokov, pri Eemer se uposteva ¢asovna vrednost denarja.
NajboljSa ocena je vsota najboljSe ocene Skodnih
rezervacij in najboljSe ocene premijskih rezervacij.

D.2.1.1 NajboljSa ocena premijskih rezervacij

NajboljSa ocena premijskih rezervacij se izraunava s
projekcijo prihodnjega denarnega toka za vsako polico
posebej. Ob projekciji prihodnjih denarnih tokov se
upostevajo pogodbene meje, pri€akovani prihodki iz
premij in negotovosti, ki izvirajo iz razli€nih vzrokov
oziroma predpostavk (5kode, obnasanje zavarovalcev in
zavarovancev, stroski itd.). Dolo€ene so na nivoju
produkta in na podlagi analize informacij iz lastnega
portfelja, ter ostalih informacij, ki so na voljo — splo$ne
gospodarske razmere, pricakovane bodoce
demografske, tehnoloske, druzbeno-ekonomske,
politi€ne in druge znadcilnosti. Pri tem se zasleduje cilj iz
Direktive SlI, po katerem izradun najboljSe ocene temelji
na najnovejsih in kredibilnih informacijah ter realisti¢nih
predpostavkah, ki mora biti opravljen z uporabo
primernih, skladnih, uporabnih in relevantnih aktuarskih
in statisticnih metod. Diskontni faktor, ki se uporablja za
izraCun denarnih tokov v izraCunu najboljSe ocene, je
predpisan in podan s strani EIOPA.

PomembnejSe predpostavke pri izraunu najboljSe
ocene premijskih rezervacij so predvsem pogodbena
meja, viSina 8kod, stopnja prekinitev, stroski in inflacija.

Kratkoro€na zdravstvena zavarovanja v tujini (TAS)
imajo pogodbeno mejo pogodbe do izteka pogodbe. Pri
SLT zdravstvenih zavarovanjih se pri vecini produktov
za pogodbene meje uposteva trajanje police do izteka,
izjema sta produkta Nezgodno zavarovanje starej$ih in
Zdravstvena polica, Kkjer se upoSteva konec
zavarovalnega leta.

Ocena viSine 8kod je narejena na dva nacina. Pri
dolgoro&nih zavarovalnih pogodbah, kjer se s starostjo
spreminja verjetnost nastanka dogodka, ki je zavarovan,
se uporabijo tako imenovane tablice incidenc, pri ostalih
zavarovanjih se uporabi Skodni koli¢nik, pri ¢emer se
Skode v denarnih tokovih modelirajo kot produkt
Skodnega koli¢nika in pri¢akovane premije v denarnem
toku. Skodni koliéniki se ocenijo na podlagi podatkov, ki
S0 na voljo iz dosedanjega poslovanja.

Stopnje prekinitev in stroSki servisiranja pogodb se
uposStevajo pri  modeliranju denarnih tokov do
pogodbene meje pogodbe. Prav zaradi tega so
predpostavke pomembne predvsem pri dolgoro€nih
policah (nad enim letom).

Stopnje prekinitev so dolo¢ene na podlagi podatkov na
dan 31. 12. 2025 o Stevilu veljavnih in prekinjenih polic,
pri pogoju, da gre za dolgoro¢ne police. Prekinitve polic
vklju€ujejo vse razloge, razen prekinitve zaradi smrti
zavarovanca.

Pri doloCanju viSine stroSkov servisiranja pogodb se
uposStevajo vsi strodki, ki jih bo zavarovalnica
pricakovano imela ob administraciji pogodb in
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izpolnjevanju svojih obveznosti. UpoStevajo se vsi
administrativni stro$ki, stroski upravljanja z nalozbami,
stroski, nastali zaradi izplaevanja Skod, in drugi
obratovalni stroski. Stro8ki pridobivanja, ki se nanasajo
na prihodnost, se upoStevajo pri posamezni polici v
znesku, ki Se ni bil izplacan, in se modelirajo posebej. Pri
doloCanju priCakovanih stroSkov se izhaja iz izraCuna
denarnih tokov, kjer se stroski dolo¢ajo glede na polico.

V denarnih tokovih se upo$teva tudi priCakovana inflacija
stroSkov, in sicer pri vseh produktih. Zavarovalnica
uporabi oceno StatistiCcnega urada RS. Inflacija ima vpliv
na izracun zavarovalno-tehni¢nih rezervacij pri izraCunu
najboljSe ocene $kod in pri izraCunu najboljSe ocene
stroSkov. Pri produktih, ki so vezani na medicinsko
inflacijo, zavarovalnica po potrebi naredi Se povecanje
pricakovane inflacije z dodatkom za medicinsko inflacijo.
Pri  zavarovanjih z doloCeno zavarovalno vsoto
direktnega vpliva inflacije na Skode ni, pri ostalih
zdravstvenih zavarovanjih pa zavarovalnica belezZi
ugodne Skodne koli¢nike, zato so poviSane Skode v
dopustnih mejah sprememb. Vecina drugih zavarovan;
je sklenjenih za obdobje enega leta z avtomaticnim
obnavljanjem, kar dodatno omogo€a obvladovanje
tveganja, povezanega s poviSano inflacijo.

D.2.1.2 NajboljSa ocena Skodnih rezervacij

NajboljSa ocena Skodnih rezervacij se izraCunava
podobno kot Skodne rezervacije po MSRP, kot jih je
sprejela Evropska Unija. Del rezervacij, ki se nanasa na
nastale in prijavljene, vendar Se nereSene S$kode
(RBNS), je dolo¢en na podlagi popisa. Pri izraCunu
rezervacij za nastale Se neprijavliene Skode (v
nadaljevanju: IBNR) pa se za razlicne produkte
uporabljajo razlicne metode.

Zavarovanje za stroske zdravljenja

Skodne rezervacije za zavarovanja, ki krijejo stroske
zdravljenja v tujini, se doloCijo z metodo konénega
Skodnega koli¢nika. Le-ta se oceni na podlagi premij in
Skod s Skodnimi trikotniki. Pri izraCunu upoStevamo
zadnjih pet let. Od pri¢akovane visine $kod, nastalih v
posameznem letu, ki se dolo¢i z metodo koncénega
Skodnega koli¢nika, se odSteje ze obraCunane Skode,
nastale v posameznem letu, ter priSteje Se izraCunane
zneske za pretekla leta. Dobljeni znesek je najboljSa
ocena Skodnih rezervacij.

NajboljSa ocena Skodnih rezervacij za preostala
zavarovanja, ki predstavljajo manjsi delez portfelja, se
zaradi prekratke Casovne vrste ali zaradi premalo
podatkov za zanesljiv izraCun oceni na podlagi
aktuarske presoje.

Zavarovanje izpada dohodka

Pri nezgodnih zavarovanjih, ki se ne sklepajo kot
dodatki, se IBNR dologi z metodo konénega Skodnega
kolinika. Pri nezgodnem zavarovanju za otroke in
nezgodnem zavarovanju za starejSe pa se IBNR dologi
s trikotnisko metodo. Skode se uvrstijo v trikotnike glede
na datum nastanka in datum prijave Skodnega dogodka,
lo€eno za dve skupini tveganj. Prva skupina zajema
otrosko nezgodo, v drugo skupino pa se uvrs¢ajo ostala
nezgodna tveganja. Skupne rezervacije za ostala
nezgodna tveganja se med produkte razdelijo glede na
obracunano premijo.

SLT zdravstvena zavarovanja

Pri SLT zdravstvenih zavarovanjih se IBNR izraCuna na
podlagi tablic incidenc ter velikosti in strukture portfelja.
Incidence se modelirajo kot odstotek incidenc, ki so bile
uporabljene pri razvoju produkta. Pri vseh produktih se
izraCunava Skodne kolicnike glede na riziko premijo.
Riziko premija v dolo¢enem obdobju se izracuna kot
produkt tablice incidenc, ki so bile uporabljene za cenik
produkta, in zavarovalne vsote za produkt.

D.2.2 Marza za tveganje

Marza za tveganje predstavlja znesek, ki skupaj z
najboljSo oceno zagotavlja, da je vrednost zavarovalno-
tehni¢nih rezervacij enaka znesku, ki bi ga za prevzem
in izpolnitev obveznosti do zavarovalcev, zavarovancev
in drugih upravi€encev iz zavarovalnih pogodb zahtevale
druge zavarovalnice, ki bi prevzele te obveznosti.
IzraCuna se z doloditvijo stroSkov zagotavljanja zneska
primernih lastnih virov sredstev v viSini SCR, ki je
potreben za podporo zavarovalnih obveznosti v ¢asu
njihove veljavnosti oziroma do njihovega izteka.

Za potrebo doloCitve marze za tveganje Vzajemna
izraCuna v posameznem letu SCR po standardni formuli,
lahko pa izbere poenostavljeni nacin izrauna
zahtevanega kapitala, pri ¢emer je na voljo pet metod.
Vzajemna racuna projekcijo SCR za naprej po letih do
izteka zavarovalnih pogodb na podlagi projekcije
posameznih (pod)modulov SCR (pri emer se ne
uposSteva podmodula za trZzno tveganje). Posamezne
kapitalske zahteve (pod)modulov v letih do izteka
zavarovalnih pogodb so ve€inoma izraunane iz SCR za
izbrani (pod)modul in razmerja med ocenjenimi prihodki
od premij za posamezno leto in prihodki od premij v letu
2025, pri Cemer se glede na (pod)module smiselno
uporabijo podatki iz ustreznih vrst poslovanja.

IzraCun je narejen na podlagi celothega portfelja kot
skupni znesek za vse vrste poslovanja, nato pa je marza
za tveganje v skladu s smernicami vrednotenja
zavarovalno-tehniénih  rezervacij razdeljena  po
posameznih vrstah poslovanja glede na viSino SCR za
posamezno vrsto poslovanja v letu 2025.
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Predpostavka, da pri tem izraCunu razmerja SCR po
vrstah poslovanja bistveno ne odstopajo po posameznih
letih do izteka zavarovalnih pogodb, ne velja povsem,
saj imajo NSLT zdravstvena zavarovanja bistveno krajsi
iztek obveznosti v primerjavi s SLT zdravstvenimi
zavarovaniji, predvsem zaradi krajSe meje pogodb. Kljub
temu je po oceni Vzajemne metoda primerna, saj je
prispevek k marzi za tveganje zaradi dolgega izteka
zavarovalnih pogodb  zdravstvenih zavarovanj,
podobnim  Zivljenjskim, majhen v primerjavi s
prispevkom ostalih zdravstvenih zavarovanj v prvih letih.

D.2.3 Primerjava s finanénimi izkazi po
MSRP

V nadaljevanju so prikazane razlike v vrednosti
obveznosti iz zavarovalnih pogodb po Sll in po MSRP,
kot jih je sprejela Evropska Unija na 31. 12. 2025, ki
izhajajo iz razlicnega nacina vrednotenja.

Tabela 24: Obveznosti po stanju na dan 31. 12. 2025 po Sll in po MSRP - Skupaj

v tiso¢ EUR
Zavarovalne obveznosti
Razlika
Sl MSRP Sl — MSRP

Sredstva za nastale zahtevke (LIC) -4.134
Sredstva za preostalo kritje (LRC) 4.077
Obveznosti za nastale zahtevke (LIC) 5.916
Obveznosti za preostalo kritje (LRC) 7.522
Najbolj$a ocena — $kodne rezervacije 8.979
Najbolj$a ocena — premijske rezervacije 4.228
Marza za tveganje 3.519
Skupaj 16.727 13.382 3.345

Tabela 25: Obveznosti po stanju na dan 31. 12. 2025 po Sll in po MSRP - Zavarovanje za stroske zdravljenja

v tiso€ EUR
Zavarovalne obveznosti
Razlika
Sll - MSRP

Sredstva za nastale zahtevke (LIC) -1.166
Sredstva za preostalo kritje (LRC) 897
Obveznosti za nastale zahtevke (LIC) 2.724
Obveznosti za preostalo kritje (LRC) 1.403
NajboljSa ocena — Skodne rezervacije 3.322
NajboljSa ocena — premijske rezervacije 1.991
Marza za tveganje 1.880
Skupaj 7.192 3.858 3.334

Tabela 26: Obveznosti po stanju na dan 31. 12. 2025 po Sll in po MSRP — Zavarovanje izpada dohodka

v tiso€ EUR
Zavarovalne obveznosti
Razlika
Sl - MSRP

Sredstva za nastale zahtevke (LIC) -2.781
Sredstva za preostalo kritje (LRC) 2.962
Obveznosti za nastale zahtevke (LIC) 1.618
Obveznosti za preostalo kritje (LRC) 1.025
Najbolj$a ocena — $kodne rezervacije 4.079
Najbolj$a ocena — premijske rezervacije -981
Marza za tveganje 953
Skupaj 4.050 2.824 1.226
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Tabela 27: Obveznosti po stanju na dan 31. 12. 2025 po Sll in po MSRP - Pozarno zavarovanje in

zavarovanje druge Skode na premozenju

v tiso€ EUR
Zavarovalne obveznosti
Razlika
Sl - MSRP

Sredstva za nastale zahtevke (LIC) -9
Sredstva za preostalo kritje (LRC) 11
Obveznosti za nastale zahtevke (LIC) 0
Obveznosti za preostalo kritje (LRC) 0
NajboljSa ocena — Skodne rezervacije 7
NajboljSa ocena — premijske rezervacije -10
Marza za tveganje 10
Skupaj 6 2 4

Tabela 28: Obveznosti po stanju na dan 31. 12. 2025 po Sll in po MSRP — SLT zdravstvena zavarovanja

v tiso¢ EUR
Zavarovalne obveznosti
Razlika
Sl - MSRP

Sredstva za nastale zahtevke (LIC) -178
Sredstva za preostalo kritje (LRC) 207
Obveznosti za nastale zahtevke (LIC) 1.575
Obveznosti za preostalo kritje (LRC) 5.093
Najbolj$a ocena — $kodne rezervacije 1.571
NajboljSa ocena — premijske rezervacije 3.230
Marza za tveganje 677
Skupaj 5.478 6.697 -1.219

Bistvene razlike med vrednotenjem obveznosti po Sll in

po MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija, so v nacinu

izraCuna rezervacij. Pri tem se gleda na razlike iz dveh

zornih kotov:

e razlika med obveznostmi za Ze nastale zahtevke in
najboljSo oceno Skodnih rezervacij;

e razlika med vsoto obveznosti za preostalo kritje in
najboljSo oceno premijskih rezervacij.

Pri izraCunu obveznosti za Ze nastale zahtevke in
najboljSe ocene Skodnih rezervacij je bistvena razlika v
visini izraCunane prilagoditvene marze (RA).

Razlika med vsoto ostalih obveznosti in najboljSo oceno
premijskih rezervacij izhaja iz ve€inoma razlicno dolge
pogodbene meje, predvsem se to mocno odrazi pri
dolgoro¢nih zavarovanjih.

Zaradi razlk v nacinu vrednotenja so Ciste
zavarovalno-tehni¢ne rezervacije za namene SlI pri
zavarovanjih za stroske zdravljenja za 3.334 tiso€ evrov
visje od vrednosti v raCunovodskih izkazih po MSRP, kot
jih je sprejela Evropska Unija (Tabela 25), zavarovanjih
izpada dohodka za 1.226 tisoC evrov visje (Tabela 26),
pri pozarnem zavarovanju in zavarovanju druge Skode
na premozenju 4 tiso€ evrov visje (Tabela 27) in pri SLT
zdravstvenih zavarovanjih za 1.219 tiso¢ evrov nizje
(Tabela 28). Skupaj so Cciste zavarovalno-tehni¢ne

rezervacije za namene Sll za 3.345 tiso€ evrov viSje od
vrednosti v raunovodskih izkazih po MSRP, kot jih je
sprejela Evropska Unija (Tabela 24).

D.2.4 Opis stopnje negotovosti, povezane
z zneskom zavarovalno-tehniénih
rezervacij

Visina zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je v skladu z
Delegirano uredbo o dopolnitvi direktive SlI dolo¢ena kot
vsota najboljSe ocene in marze za tveganje. NajboljSa
ocena uposteva parametre, katerih spremenljivost lahko
vpliva na negotovost najboljSe ocene.

Parametri, ki so bili upoStevani za izracun najboljSe
ocene, so praviloma dolo¢eni na nivoju produkta.
Stopnja negotovosti je glede zadostnosti
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij zaradi spremenjenih
predpostavk, predvsem stroSkov, ocenjena kot poviSana
pri vseh vrstah poslovanja.

Zavarovalnica je zato ocenila obcutljivost izraunane
najboljSe ocene. Najprej je naredila oceno obcutljivosti
izrauna najboljSe ocene premijskih rezervacij in nato Se
posebej oceno obdutljivosti za najboljSo oceno Skodnih
rezervacij. Rezultati za najboljSo oceno premijskih
rezervacij so v spodnji tabeli (Tabela 29) in kazejo veliko
obdutljivost na spremembo administrativnih stroSkov in
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$kodnega dogajanja. Ce bi se administrativni stroski
spremenili za 10 odstotkov glede na rezultate pri
parametrih za izracun najboljSe ocene, bi bil bruto vpliv
na najboljSo oceno priblizno 2.393 tiso¢ evrov.

Marza za tveganje predstavlja znesek, ki skupaj z
najboljSo oceno zagotavlja, da je vrednost

zavarovalno-tehni¢nih rezervacij enakovredna znesku,
ki bi ga za prevzem in izpolnitev obveznosti do
zavarovalcev, zavarovancev in drugih upravi€encev iz
zavarovalnih pogodb zahtevale druge zavarovalnice, ki
bi prevzele te obveznosti. IzraCuna se tako, da se dolodi
stroSek zagotavljanja lastnih virov sredstev v viSini SCR,
mera stroska kapitala pa znasa 6 odstotkov.

Tabela 29: Obcdutljivost premijskih denarnih tokov (in s tem najboljSe ocene premijskih rezervacij) na

spremembo parametrov

v tiso€ EUR

Kosmate zavarovalno-tehni¢ne rezervacije

Bruto uéinek

Porast administrativnih stroskov za 10 %
Padec administrativnih stroSkov za 10 %
Porast zavarovalnin za 5 %

Padec zavarovalnin za 5 %

Porast prekinitev za 10 %

Padec prekinitev za 10 %

2.393
-2.393
1.370
-1.352
-206
218

D.2.5 Uporaba prilagoditev zavarovalno-
tehnicénih rezervacij iz Direktive SlI

Vzajemna ne uporablja prilagoditev iz Direktive Sl (ne
uporablja uskladitvene prilagoditve iz ¢lena 77b,

D.3 Druge obveznosti

D.3.1 Pogojne obveznosti

V skladu z dolo€ili Sll so bile kot obveznosti v izkazu
bilance stanja pripoznane pogojne obveznosti za dane
garancije in porostva ter pogojne obveznosti iz naslova
vlaganj v specialne investicijske sklade. Slednje izhajajo
iz podane pisne zaveze Vzajemne za naloZbo v tri
specialne investicijske sklade, in sicer za naloZbo v

Tabela 30: Pogojne obveznosti kot obveznosti po Sll in

prilagoditve za nestanovitost iz ¢lena 77d, prehodne
prilagoditve zadevne strukture netveganih obrestnih mer
iz ¢lena 308c ter prehodnega odbitka iz ¢lena 308d).

specialni investicijski sklad MS PE d. o. 0., specialni
investicijski sklad, k. d. (MS PE), specialni investicijski
sklad NLB Skladi — Zeleni prehod |, Specialni
investicijski sklad (Zeleni prehod 1), ter pisno za nalozbo
v specialni investicijski sklad Advance Capital
Partners d. d., specialni investicijski sklad, k. d. (ACP).
Po MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija, so pogojne
obveznosti izkazane med zunajbilanénimi postavkami
(Tabela 30).

po MSRP na dan 31. 12. 2025

v tiso€ EUR
Sl MSRP Razlika Sl - MSRP
Pogojne obveznosti 2.819 0 2.819

D.3.2 Rezervacije, razen zavarovalno-

tehnic¢nih rezervacij

Rezervacije, razen zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, se
v izkazih po MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija,
pripoznajo, ¢e ima Vzajemna zaradi preteklega dogodka
sedanjo obvezo (pravno ali posredno) in je verjetno, da
bo pri poravnavi obveze potreben odtok dejavnikov, Ki
omogocajo pritekanje gospodarskih koristi, ter je znesek
obveze mogoce zanesljivo izmeriti.

D.3.2.1 Rezervacije za reorganizacijo

Zakonsko preoblikovanje dopolnilnega zdravstvenega
zavarovanja s 1.1.2024 v obvezni zdravstveni
prispevek je pomenil za Vzajemno veliko spremembo na
podrocju poslovanja, zato je druzba ze v letu 2023
zaCela z izvajanjem ukrepov poslovnega in finannega
prestrukturiranja, kamor med drugim sodi tudi
reorganiziranje in prilagajanje Stevila zaposlenih. Na
podlagi programa presezka zaposlenih so bile konec
leta 2023 oblikovane rezervacije za reorganizacijo. Z
izvajanjem ukrepov reorganizacije so bile v letih 2024 in
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2025 rezervacije za odpravnine zaposlenim deloma
porabljene, preostanek pa je bil konec leta 2025
odpravljen.

Zaradi preoblikovanju Vzajemne v delniSko druzbo so
bili pri oblikovanju rezervacij za reorganizacijo konec leta
2024 upostevani nacrtovani postopki z opredelitvijo

stroSkov, ki so neposredna posledica statusnega
preoblikovanja in se ne nanaSajo na prihodnje
poslovanje.

V letu 2025 je Vzajemna nadaljevala z izvajanjem
procesa statusnega preoblikovanja Vzajemne iz druzbe
za vzajemno zavarovanje v delniSko druzbo v skladu z
ZSPVZZ. \V okviru plana poslovanja za leto 2025, h
kateremu je soglasje 17. 12. 2024 podal nadzorni svet
Vzajemne, so bili naértovani tudi stroski, ki bodo nastali
s preoblikovanja v delniSko druzbo. Za neposredne
stroSke statusnega preoblikovanja, ki niso povezani s
prihodnjim poslovanjem, je Vzajemna v skladu z
MRS 37 na 31.12.2024 oblikovala rezervacije za
reorganizacijo. Z nastankom stroSkov, povezanih s
preoblikovanjem v delniSko druzbo, za katere je bila
oblikovana rezervacija za reorganizacijo, so bile
rezervacije v letu 2025 deloma porabljene, del rezervacij
je bil odpravljen, del rezervacij pa je ostal oblikovan za
stroSke bodocih izplacCil delezev upravicencem po
ZSPVZZ.

D.3.2.2 Rezervacije za odpravnine in jubilejne
nagrade

Pri aktuarskem izraCunu rezervacij za zasluzke
zaposlenih, kot so jubilejne nagrade in odpravnine ob
upokojitvi na 31. 12. 2025, so bile uporabljene naslednje
pomembnejse predpostavke:

e diskontni faktor 3,77 odstotka letno, kolikor je konec
novembra 2025 znaSala donosnost 10-letnih
podjetniskin obveznic z visoko boniteto v
evroobmocju (2024: 3,34 odstotka letno),

e 3-odstotna dolgoro¢na nominalna rast pla¢ (2024:
5-odstotna rast),

e pri smrtnosti zaposlenih so upoStevane tablice
smrtnosti slovenske populacije v letu 2007 in

e priCakovana letna fluktuacija zaposlenih predvsem v
odvisnosti od njihove starosti od 0 do 6 odstotkov.

Vrednost rezervacij, razen zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij, po Sll ne odstopa od knjigovodske vrednosti
v racunovodskih izkazih MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija, in na 31. 12. 2025 znasa 1.005 tiso¢
evrov (Tabela 31).

V primerjavi z 31.12.2024 so rezervacije, razen
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij, nizje za 23.851 tisoc
evrov. Poleg porabe in odprave rezervacij za
reorganizacijo je na znizanje stanja rezervacij najbolj
vplival prenos 22.219 tiso€ evrov rezervacij za izplacila
delezev upravicencem po ZSPVZZ v obveznosti za
izplaCila delezev upravi¢encem.

Tabela 31: Rezervacije, razen zavarovalno-tehni€nih rezervacij za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025

v tiso€ EUR

Za pravno neresene

Za odpravnine in

sodne spore jubilejne nagrade Za reorganizacijo Skupaj
Sl 20 928 57 1.005
MSRP 20 928 57 1.005
Razlika Sl - MSRP 0 0 0 0

D.3.3 Finan¢ne obveznosti, razen zneskov,
dolgovanih kreditnim institucijam

Med financne obveznosti, razen zneskov, dolgovanih
kreditnim institucijam, so vkljuene obveznosti za
izplacila delezev upravicencem po ZSPVZZ, katerih
nominalni delez pri preoblikovanju ne presega 120 evrov
in niso uveljavili pravice, da namesto izpladila svojega
deleza prejmejo ustrezno Stevilo delnic Vzajemne,
obveznosti iz najemov v skladu z MSRP 16 Najemi in
druge finanéne obveznosti.

Najemnine so v pretezni meri nespremenljive. Nekatere
najemnine so imele v letu 2025 spremenljivo ceno, Ki je
odvisna od indeksa cen zivljenjskih stroskov.

V primerjavi z 31. 12. 2024 so se finanCne obveznosti
bistveno poveclale zaradi evidentiranja obveznosti za
izplacila delezev upravicencem po ZSPVZZ. S
sprejemom sklepa o viSini osnovnega kapitala in o
Stevilu delnic, namenjenih upraviCencem do deleza v
osnovnem kapitalu delniSke druzbe, na skupS€ini
Vzajemne dne 24. 6. 2025, je bila Vzajemna v skladu z
dolocili 12. ¢lena ZSPVZZ zavezana, da v roku Sestih
mesecev izplaca deleze v kapitalu upravi¢encem,
katerih nominalni delez ni presegel 120 evrov in niso
izkoristili pravice, da namesto izplacila prejmejo
ustrezno Stevilo delnic. Vzajemna je zato znesek v viSini
22.219 tiso¢ evrov iz rezervacij za izplaCilo delezev
upravicencem prenesla na finanéne obveznosti.
Vzajemna je do 31. 12. 2025 uspesno izplacala 15.746
tiso€ evrov delezev upravicencem. Posamezni
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upravicenec, katerega nominalni  delez  pri
preoblikovanju ne presega 120 evrov in ni uveljavil
pravice do prejema delnic namesto izplacila deleza, ter
ni sporocil veljavnih podatkov potrebnih za nakazilo, je
presel v t. i. upniSko zamudo. Takemu upravi¢encu bo
Vzajemna delez izplacala, ¢e bo kadarkoli do poteka

zastaralnega roka petih let sporocil veljavno Stevilko
transakcijskega racuna. Na 31. 12. 2025 znaSa znesek,
ki pripada omenjenim upravi¢encem, 6.472 tiso€ evrov.

Vrednost po Sl na 31.12.2025 ne odstopa od
knjigovodske vrednosti (Tabela 32).

Tabela 32: Finanéne obveznosti za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025

v tiso€ EUR

Sl MSRP Razlika SIl - MSRP

Obveznosti za izplacila deleZev v kapitalu upravicéencem v skladu z ZSPVZZ 6.472 6.472 0
Obveznosti iz najemov 396 396 0
Druge finan¢ne obveznosti 2 2 0
Finan¢ne obveznosti 6.869 6.869 0

D.3.4 Obveznosti (do kupcev, nepovezane
Z zavarovanjem)

Obveznosti (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem)
so kratkoroCne narave in se prvotno ovrednotijo z
zneskKi, ki izhajajo iz ustreznih listin o njihovem nastanku.

Obveznosti (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem)
niso diskontirane, ker vpliv diskontiranja ni materialen.

Njihova knjigovodska vrednost je upoStevana kot
postena vrednost za namene SlI.

Med obveznosti do kupcev, nepovezane z
zavarovanjem, 48,7 odstotka predstavljajo obveznosti
za vracila in ostale obveznosti 51,3 odstotka.

Obveznosti do zaposlenih na dan 31.12.2025 se
nana$ajo na obveznosti za decembrske plage in
neizplaCano nagrado za delovno uspesnost leta 2025.

Tabela 33: Obveznosti (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem) za namene Sll in po MSRP na dan

31.12. 2025
v tiso¢ EUR
Sl MSRP Razlika Sl - MSRP
Obveznost za davek na dodano vrednost 1 1 0
Obveznosti do zaposlenih in drugih oseb z obveznimi dajatvami 532 532 0
Obveznosti do dobaviteljev 289 289 0
Obveznosti za vracila 781 781 0
Ostalo 1 1 0
Obveznosti (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem) 1.605 1.605 0

D.3.5 Vse druge obveznosti, ki niso

prikazane drugje

Druge obveznosti, ki niso prikazane drugje, se nanasajo
na vnaprej vracunane stroske in odhodke, s katerimi se
obremenijo stroski oziroma odhodki obraCunskega
obdobja in odloZene prihodke. Knjigovodska vrednost

drugih obveznosti, ki niso prikazane drugje, je
upostevana kot postena vrednost za namene SlI, ker
vpliv diskontiranja ni materialen, saj bodo zapadle v
placilo v enem letu. Njihova vrednost po Sll tako ne
odstopa od knjigovodske vrednosti v racunovodskih
izkazih MSRP, kot jih je sprejela Evropska Unija (Tabela
34).

Tabela 34: Vse druge obveznosti, ki niso prikazane drugje, za namene Sll in po MSRP na dan 31. 12. 2025

v tiso¢ EUR

sl MSRP Razlika SIl - MSRP

Vnaprej vraunani stroski in odhodki 213 213 0
Odlozeni prihodki 48 48 0
Drugje nerazvrséene obveznosti 260 260 0
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D.4 Alternativne metode vrednotenja

D.4.1 Nepremicnine in druga oprema

Zavarovalnica vrednost nepremicnin presoja najmanj
enkrat letho na osnovi zunanjih in notranjih virov
informacij. Zunanje neodvisno preverjanje poStene
vrednosti nepreminin prek pooblas€enega cenilca
vrednosti za nepremi¢nine mora biti izvedeno
najkasneje vsakih 5 let oziroma prej, Ce se okolis€ine
poslovanja bistveno spremenijo. Zadnja cenitev
nepremicnin za lastno rabo in tistih, ki niso namenjena
lastni rabi, je bila izvedena leta 2023. Cenitev
nepremicnin je opravila druzba NAI Significa d. o. o.

Financéni instrument

Obveznice

Lastniski vrednostni
papirji

Za ostalo opremo Vzajemna predpostavlja, da je njena
knjigovodska vrednost po MSRP, kot jih je sprejela
Evropska Unija, ustrezen priblizek posteni vrednosti.

D.4.2 Nalozbe

Pri dolzniSkih vrednostnih papirjih Vzajemna meri
posteno vrednost z uporabo CBBT ponujene cene. Ce
teCaj CBBT ne obstaja, se uporabi indikativha cena,
pridobliena z agregiranjem trznih podatkov za
predmetno finanéno sredstvo.

Ce ni na voljo niti CBBT-te¢aja niti indikativne cene
pridobljene z agregiranjem trznih podatkov, se uporabi
lasten model vrednotenja, ki temelji na trznih podatkih.

Indikativha cena
pridobljena z
agregiranjem trznih
podatkov za
predmetno finanéno
sredstvo.

Tecaiji, izracunani na
podlagi lastnega
modela.

Borzni tecaiji, ki
neposredno ne
predstavljajo izvrsljive
cene, ampak so
izraunani na osnovi
trznih podatkov.

Tedaji, izracunani na
podlagi lastnega
modela.

Tecaji, ki jih objavijo
upravljalci kolektivnih
druzbenih podjemov.

Razvrstitev uporabljenih cen po nivojih

Nalozbe v kratkoro€ne komercialne zapise Vzajemna
vrednoti po metodi efektivnih obrestnih mer, ki je zaradi
kratkoro€nosti teh sredstev ustrezen priblizek postene
vrednosti.

Nalozbe v podjetniSke obveznice, za katere ni mogoce
pridobiti zanesljivih javnho dostopnih trznih vrednosti,
vrednoti na podlagi kreditnih pribitkov, ki veljajo za
izdajatelje s podobno bonitetho oceno in dejavnostjo.
Postena vrednost navedenih nalozb je ocenjena na

podlagi diskontiranih denarnih tokov po amortizacijskem

nacrtu. Parametri, uporabljeni pri dolocitvi diskontne

stopnje na 31. 12. 2025, so nasledniji:

e dvoletni »swap rate« evrov: 2,3 odstotka,

e zahtevani donos za slovensko drzavno obveznico z
zapadlostjo dveh let: 1,9 odstotka,

e zahtevani donos za genericno z BBB boniteto
ocenjeno evrsko podjetnisko  obveznico z
zapadlostjo dveh let: 2,6 odstotka,

e obveznici lasten kreditni pribitek: 2,8 odstotka.
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Na 31. 12. 2025 je Vzajemna na tak nacin vrednotila eno
nalozbo v vrednosti 685 tiso¢ evrov.

Depoziti, ki niso denarni ustrezniki, se vrednotijo po
teoreticni vrednosti. Vrednost depozita predstavlja
vplagan depozit, ki se mu priStejejo obresti, ki so se
natekle do datuma poroc¢anja.

Nalozbe v posojila se vrednotijo po odplagni vrednosti.

Nalozbe v lastniSke vrednostne papirje, katerih trzna
cena ne obstaja, se vrednotijo po internem modelu, ki

D.5 Druge informacije

V tem porocilu so navedene vse materialno pomembne
informacije v zvezi z vrednotenjem sredstev in
obveznosti Vzajemne, oziroma ni morebitnih drugih
pomembnih informacij.

temelji na pri€akovanih prihodnjih denarnih tokovih
podjetja.

D.4.3 Denar in denarni ustrezniki

Depoziti, ki so denarni ustrezniki, so vrednoteni po izvirni
vrednosti, pove€ani za nateCene obresti na datum
vrednotenja, ki je zaradi kratkoroCnosti teh sredstev
ustrezen priblizek postene vrednosti.

| VREDNOTENJE ZA NAMENE SOLVENTNOSTI 57



Porocilo o solventnosti in finanénem poloZaju za leto 2025

E. UPRAVLJANJE KAPITALA

E.1 Lastna sredstva

E.1.1 Upravljanje lastnih sredstev

Vzajemna nacrtuje gibanje kapitala in kapitalskih zahtev
pri pripravi strateskih in poslovnih planov zavarovalnice
(enoletnih). Kapitalsko ustreznost preverja Cetrtletno ob
sestavi in poro¢anju raunovodskih izkazov. Poleg tega

Vzajemna letno (oziroma pogosteje, e je potrebno)
izvaja proces ORSA, ki uposteva strateSke in poslovne
plane zavarovalnice.

Tabela 35: Kapital v racunovodskih izkazih Vzajemne po MSRP na dan 31. 12. 2025 in na 31. 12. 2024

v tiso¢ EUR

Financni izkazi 31.12.2025 31.12.2024
1. Osnovni kapital 73.502 73.502
. Kapitalske rezerve 6.938 8.750
. Akumulirani drugi vseobsegajoc¢i donos -2.641 -5.912
V. Cisti poslovni izid poslovnega leta -1.963 -1.811
Skupaj 75.836 74.528

E.1.2 Struktura lastnih sredstev

Kapital Vzajemne v racunovodskih izkazih po MSRP, kot
jih je sprejela Evropska Unija, na dan 31.12.2025
sestavljajo: osnovni kapital, kapitalske rezerve,
akumulirani drugi vseobsegajoCi donos in Cisti poslovni
izid poslovnega leta (Tabela 35).

Na dan 31.12.2025 je osnovni kapital Vzajemne
delniske druzbe razdeljen na 73.501.750 navadnih
delnic. Nominalni znesek ene delnice znasa en (1) evro
(Cetrti odstavek 9. Clena ZSPVZZ v povezavi z drugim
odstavkom 172. ¢lena ZGD-1).

Delnice nimajo zapadlosti.

imetnikom naslednje pravice:

e prednostno pravico do novih delnic ob nadaljnjih
povec€anjih osnovnega kapitala, pri Cemer se ta
pravica lahko izkljugi;

e pravico do udelezbe pri upravljanju lzdajatelja;

e pravico do dela dobicka (dividenda);

e pravico do ustreznega dela preostalega premozZenja
v likvidaciji ali ste€aju Izdajatelja; in

e pravico do obvesc¢enosti.

Delnice dajejo njihovim

V primeru likvidacije ali ste€aja Vzajemne se morebitno
preostalo premozenje Vzajemne razdeli med imetnike
delnic po poplacilu vseh ostalih obveznosti Vzajemne.

Delnice so bile izdane v postopku statusnega
preoblikovanja Vzajemne iz druzbe za vzajemno
zavarovanje v delnidko druzbo, skladno z ZSPVZZ, ter
na podlagi vpisa sklepa skup&€ine izdajatelja o
statusnem preoblikovanju Izdajatelja v sodni register,
dne 8. 7. 2025. Dne 1. 10. 2025 so bile delnice izdane v
KDD d. d. pod oznako VZZR. V skladu z 20. ¢lenom
ZSPVZZ je Vzajemna 8.1.2026 Agenciji za trg
vrednostnih papirjev v potrditev poslala prospekt ob
uvrstitvi delnic v trgovanje na organiziranem trgu.
Agencija za trg vrednostnih papirjev je 12. 2. 2026 izdala
odlo¢bo, s katero je potrdila prospekt za uvrstitev
73.501.750 navadnih delnic na ime oznake VZZR v
trgovanje na organiziranem trgu.

Vzajemna nacrtuje gibanje kapitala in kapitalskih zahtev
pri pripravi strateskih in poslovnih planov zavarovalnice.

Osnovna lastna sredstva Vzajemne po Direktivi Sl
predstavljajo vpla¢ani osnovni kapital Vzajemne,
vplaani presezek kapitala in uskladitvene rezerve
(Tabela 36).
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Tabela 36: Osnovna lastna sredstva po Sll na dan 31. 12. 2025 in na 31. 12. 2024

v tiso¢ EUR
2025 2024
Stopnja 1 Stopnja 3 Skupaj Stopnja 1 Stopnja 3 Skupaj
T Navadne delnice 73.502 0 73.502 73.502 0 73.502
Il.  Vplacani presezek kapitala 6.938 0 6.938 8.750 0 8.750
Ill.  Uskladitvene rezerve -12.541 0 -12.541 -9.726 0 -9.726
Skupaj osnovna lastna 67.899 0 67.899 72.525 0 72.525

sredstva

Navadne delnice in z njimi povezan vpladani presezek
kapitala so razvr§€ene po kakovosti osnovnih lastnih
sredstev v stopnjo 1.

Uskladitvene rezerve so enake skupnemu presezku
sredstev nad obveznostmi, zmanjSanemu za navadni
delniski kapital in vplaCani presezek kapitala. Ker sta
delniski kapital in vplaani presezek kapitala viSja kot
znaSa presezek sredstev nad obveznostmi, je

uskladitvena rezerva negativna. V primerjavi s kapitalom
v racunovodskih izkazih glavnino negativne razlike
predstavljata razlika v vrednotenju zavarovalno-
tehniCnih  rezervacij in vkljuenost potencialnih
obveznosti za namene SlI.

V spodnji tabeli (Tabela 37) je predstavljena primerjava
med lastniSkih kapitalom in presezkom sredstev nad
obveznostmi za namene SlI (uskladitvena rezerva).

Tabela 37: Primerjava med lastniSkim kapitalom in presezkom sredstev nad obveznostmi po Sll na

31.12. 2025

v tiso€ EUR
31.12.2025

Kapital v skladu z MSRP 75.836
I Osnovni kapital 73.502
1. Vplac¢ani presezek kapitala 6.938
. Akumulirani drugi vseobsegajoci donos -2.641
V. Cisti poslovni izid poslovnega leta -1.963
Razlike pri vrednotenju po Sli -7.937
V. Neopredmetena sredstva -1.673
VI. Opredmetena sredstva za lastno uporabo 441
VIl.  Nalozbe -2.809
VIIl.  Posojila 1
IX. Izterljivi zneski iz pozavarovanja -378
X. Terjatve 34
XI. Denarna sredstva in denarni ustrezniki 2972
Xll.  Odlozene obveznosti za davek -121
XlI.  Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije -3.583
XIV. Druge obveznosti -2.819
Presezek sredstev nad obveznostmi 67.899

E.1.3 Ostale informacije

Postavke lastnih sredstev Vzajemne niso predmet
predhodnih dolocb (ureditev). Vzajemna nima pomoznih

lastnih sredstev. Vzajemna prav tako nima znatnih
omejitev, ki bi vplivale na razpoloZljivost in prenosljivost
lastnih sredstev znotraj podjetja.

E.2 Zahtevani solventnostni kapital in zahtevani minimalni kapital

Vzajemna uporablja standardno formulo za izracun
zahtevanega solventnostnega kapitala (SCR) in
minimalnega solventnostnega kapitala (v nadaljevanju:
MCR). Za izraCun SCR in MCR uporablja standardno
formulo predpisano s strani organa EIOPA.

Vzajemna za izraCun tveganj ne uporablja
poenostavitev. Vzajemna ne uporablja parametrov,
specifinih za zavarovalnico in poenostavitev za izracun
tvegan.
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Spodnja tabela (Tabela 38) prikazuje komponente SCR
po standardni formuli na dan 31.12. 2025. SCR na

31. 12. 2025 znaSa 23.331 tiso€ evrov in se je glede na
31. 12. 2024 zvisal za 1.820 tisoC evrov.

Tabela 38: SCR Vzajemne na dan 31. 12. 2025 in na 31. 12. 2024

v tiso¢ EUR
Neto SCR 31.12.2025 31.12.2024 Razlika
Trzno tveganje 10.885 9.166 1.718
Tveganje neplacila nasprotne stranke 927 1.443 -516
Tveganije iz pogodb Zivljenjskega zavarovanja 0 0 0
Tveganje zdravstvenega zavarovanja 16.456 15.636 820
Tveganje iz pogodb nezivljenjskega zavarovanja 22 20 2
Razprsenost -6.097 -5.765 -332
Tveganje neopredmetenih sredstev 0 0 0
Osnovni SCR 22.192 20.500 1.692
Operativno tveganje 1.139 1.010 128
Absorpcijske kapacitete zavarovalno-tehni¢nih rezervacij 0 0 0
Absorpcijske kapacitete odlozenih davkov 0 0 0
SCR 23.331 21.510 1.820
Pri izraCunu MCR se upostevajo neto  primerjavi s koncem leta 2024 znizalo za 46,1 odstotne

zavarovalno-tehniéne rezervacije in neto obraCunane
premije v zadnjih 12 mesecih (podrobneje v predlogi
S.28.01.01 Zahtevani minimalni kapital). Rezultat je
linearni MCR. MCR je omejen med 25 odstotki in 45
odstotki SCR. MCR Vzajemne je dologen kot spodnja
meja, saj je izraCunan linearni MCR pod to mejo. Na dan
31.12. 2025 znasa MCR Vzajemne 5.833 tiso¢ evrov,
kar je 455 tiso€ evrov vec kot na dan 31. 12. 2024.

Razpolozljivi znesek za pokritie SCR in MCR sestoji iz
lastnih sredstev stopnje 1 in na 31.12. 2025 znaSa
67.899 tiso€ evrov. Spodnja tabela (Tabela 39) prikazuje
znesek SCR in MCR ter njun delez v primernih lastnih
sredstvih na dan 31. 12. 2025 in v primerjavi s prejSnjim
obdobjem.

Razmerje med primernimi lastnimi sredstvi in SCR na
dan 31.12.2025 znaSa 291,0 odstotka in se je v

to¢ke. Razmerje se je znizalo, saj so se primerna lastna
sredstva znizala, SCR pa poviSal. Primerna lastna
sredstva so se v primerjavi s koncem leta 2024 znizala,
pri ¢emer so se sredstva in obveznosti znizale zaradi
izplacil delezev, hkrati pa so se obveznosti zviSale zaradi
sprememb zavarovalnih rezervacij (najboljSa ocena).
SCR se je v primerjavi s koncem leta 2024 povisal,
predvsem zaradi visjih kapitalskih zahtev iz naslova
trznega tveganja, kar je posledica spremembe bonitetnih
ocen in ro¢nosti portfelja nalozb, ter vi§jih kapitalskih
zahtev iz naslova zdravstvenega tveganja, kar je
predvsem posledica vec¢jega obsega premij.

Primerna lastna sredstva presegajo kapitalske zahteve,
kar pomeni, da je Vzajemna skladna s solventnostnimi
zahtevami po pokritosti kapitala.

Tabela 39: Kapitalske zahteve in pokritost kapitala na dan 31. 12. 2025 in na 31. 12. 2024

v tiso€ EUR

31.12.2025 31.12.2024 Razlika
Primerna lastna sredstva 67.899 72.525 -4.626
SCR 23.331 21.510 1.820
MCR 5.833 5.378 455
Razmerje med primernimi lastnimi sredstvi in SCR 291,0% 337,2% -46,1 o.t.
Razmerje med primernimi lastnimi sredstvi in MCR 1164,1% 1348,7% -184,6 o.t.

E.2.1 Informacije v zvezi z absorpcijsko
kapaciteto odlozenih davkov

Vzajemna ne prilagaja zahtevanega solventnostnega
kapitala za absorpcijsko kapaciteto odloZenih davkov.
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E.3 Uporaba podmodula tveganja lastniSkih vrednostnih papirjev, temeljeCega na
trajanju, pri izraéunu zahtevanega solventnostnega kapitala

Vzajemna ne uporablja podmodula tveganja lastniSkih

vrednostnih papirjev, temeljeCega na trajanju.

E.4 Razlika med standardno formulo in kakrSnim koli uporabljenim notranjim
modelom

Vzajemna za izratun SCR ne uporablja notranjega

modela, temvec¢ standardno formulo, predpisano s strani
organa EIOPA.

E.5 Neskladnost z zahtevanim minimalnim kapitalom in neskladnost z zahtevanim
solventnostnim kapitalom

V' obdobju poro€anja ni bilo neskladnosti s SCR in
neskladnosti z MCR.
E.6 Druge informacije

Navedene so vse materialno pomembne in zahtevane
informacije v zvezi z upravljanjem kapitala Vzajemne.
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PRILOGA - Kvantitativhe porocCevalne
predloge

Glede na izvedbeno uredbo komisije (EU) 2015/2452 z dne 2. 12. 2015 o dolocitvi izvedbenih tehni¢nih standardov v
zvezi s postopki, oblikami in predlogami porocila o solventnosti in finanénem polozaju Vzajemna poro€a osem predlog:

éi Opis predloge Predloga
1 Bilanca stanja S.02.01.02
2 Premije, Skodni zahtevki in odhodki po vrstah poslovanja S.05.01.02
3 Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije v zvezi z zivljenjskimi in SLT zdravstvenimi zavarovaniji S.12.01.02
4 Zavarovalno-tehni€ne rezervacije v zvezi z nezivljenjskimi zavarovaniji S.17.01.02
5 Zavarovalno Skodni zahtevki iz neZivljenjskih zavarovanj S.19.01.21
6 Lastna sredstva S.23.01.01
7 Zahtevani solventnostni kapital — standardna formula S.25.01.21
8 Zahtevan minimalni kapital — samo zivljenjske ali samo neZivljenjske zavarovalnice S.28.01.01

Predloge Vzajemne

Zneski v prilogah so izrazeni v tiso€ evrih.
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S$.02.01.02 - Bilanca stanja

Vrednost po
Solventnosti I

Sredstva C0010
Dobro ime R0010
OdlozZeni stroski pridobitve R0020 ;2
Neopredmetena sredstva R0030 0
Odlozene terjatve za davek R0040
Presezek iz naslova pokojninskih shem R0050
Opredmetena osnovna sredstva v posesti za lastno uporabo R0060 6.994
Nalozbe (razen sredstev v posesti v zvezi s pogodbami, vezanimi na indeks ali enoto premozenja) R0070 83.644
Nepremicnine (razen za lastno uporabo) R0080 1.790
DelezZi v povezanih podjetjih, vkljuéno z udelezbami R0090 5.743
Lastniski vrednostni papirji R0100 4.635
Lastniski vrednostni papirji, ki kotirajo na borzi R0110 4.364
Lastniski vrednostni papirji, ki ne kotirajo na borzi R0120 271
Obveznice R0130 67.695
Drzavne obveznice R0140 34.627
PodjetniSke obveznice R0150 33.068
Strukturirani vrednostni papirji R0160
Vrednostni papirji, zavarovani s premozZenjem R0170
Kolektivni naloZzbeni podjemi R0180 3.781
Izvedeni finan¢ni instrumenti R0190
Depoziti, ki niso denarni ustrezniki R0200 0
Druge nalozbe R0210
Sredstva v posesti v zvezi s pogodbami, vezanimi na indeks ali enoto premozenja R0220
Krediti in hipoteke R0230 820
Posojila, vezana na police R0240
Krediti in hipoteke posameznikom R0250
Drugi krediti in hipoteke R0260 820
Izterljivi zneski iz pozavarovanj iz naslova: R0270 470
nezivljenjskih zavarovanj in zdravstvenih zavarovanj, podobnih nezivljenjskim R0280 328
nezivljenjskih zavarovanj brez zdravstvenih zavarovanj R0290 0
zdravstvenih zavarovanj, podobnih neZivljenjskim R0300 328
Zivljenjskih ;avarovapj in zdravstvenih.zavarovanj, podobnih zZivljenjskim, razen zdravstvenih zavarovanj in zavarovanj, R0310 142
vezanih na indeks ali enoto premozenja
zdravstvenih zavarovanj, podobnih Zivljenjskim R0320 142
Zivljenjskih zavarovanj, razen zdravstvenih zavarovanj in zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto premoZenja R0330
Zivljenjskih zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto premozenja R0340
Depoziti pri cedentih R0350
Terjatve iz naslova zavarovanj in terjatve do posrednikov R0360 0
Terjatve iz naslova pozavarovanj R0370 0
Terjatve (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem) R0380 221
Lastne delnice (v posesti neposredno) R0390
Zneski, dolgovani podjetju v zvezi s postavkami lastnih sredstev ali ustanovnim kapitalom, ki je bil vpoklican in Se ni R0400
vplacan
Denar in denarni ustrezniki R0410 4.963
Vsa druga sredstva, ki niso prikazana drugje R0420 218
Sredstva skupaj R0500 97.330
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Vrednost po
Solventnosti Il

Obveznosti C0010
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — nezivljenjska zavarovanja R0510 11.249
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — neZivljenjska zavarovanja (brez zdravstvenih zavarovanj) R0520 6
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izracunane kot celota R0530
NajboljSa ocena R0540 -4
Marza za tveganje R0550 10
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — zdravstvena zavarovanja (podobna nezivljenjskim) R0560 11.243
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izracunane kot celota R0570
Najbolj$a ocena R0580 8.410
Marza za tveganje R0590 2.833
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — Zivljenjska zavarovanja (razen zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto premozenja)| R0600 5.478
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — zdravstvena zavarovanja (podobna Zivljenjskim) R0610 5.478
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izracunane kot celota R0620
NajboljSa ocena R0630 4.801
Marza za tveganje R0640 677
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — Zivljenjska zavarovanja (razen zdravstvenih zavarovanj in zavarovanj, vezanih na indeks R0650
ali enoto premozenja)
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izracunane kot celota R0660
Najbolj$a ocena R0670
Marza za tveganje R0680
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije — zavarovanja, vezana na indeks ali enoto premozenja R0690
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izracunane kot celota R0700
NajboljSa ocena R0710
Marza za tveganje R0720
Druge zavarovalno-tehniéne rezervacije R0730 ><
Pogojne obveznosti R0740 2.819
Rezervacije, razen zavarovalno-tehni¢nih rezervacij R0750 1.005
Obveznosti iz naslova pokojninskih shem R0760
Depoziti pozavarovateljev R0O770
Odlozene obveznosti za davek R0780 146
Izvedeni finan€ni instrumenti R0790
Zneski, dolgovani kreditnim institucijam R0800
Finanéne obveznosti, razen zneskov, dolgovanih kreditnim institucijam R0810 6.869
Obveznosti iz naslova zavarovanja in obveznosti do posrednikov R0820 0
Obveznosti iz naslova pozavarovanja R0830 0
Obveznosti (do kupcev, nepovezane z zavarovanjem) R0840 1.605
Podrejene obveznosti R0850
Podrejene obveznosti, ki niso del osnovnih lastnih sredstev R0860
Podrejene obveznosti, ki so del osnovnih lastnih sredstev R0870
Vse druge obveznosti, ki niso prikazane drugje R0880 260
Obveznosti skupaj R0900 29.431
Presezek sredstev nad obveznostmi R1000 67.899
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S.05.01.02 - Premije, zahtevki in stroski po vrstah poslovanja

Vrsta poslovanja za: zavarovalne in pozavarovalne obveznosti
iz nezivljenjskega zavarovanja (neposredni posli in sprejeto
proporcionalno pozavarovanje)
Skupaj
Pozarno
. . zavarovanje in
Zavarovanje za Zavarovanje izpada .
« - zavarovanje druge
stroske zdravljenja dohodka .
Skode na
premozenju
C0010 C0020 C0070 C0200
Obracunane premije
bruto — neposredni posli R0110 19.355 9.814 100 29.269
bruto — sprejeto proporcionalno pozavarovanje R0120
bruto — sprejeto neproporcionalno pozavarovanje R0130
delez pozavarovateljev R0140 0 839 839
neto R0200 19.355 8.975 100 28.430
Prihodki od premije
bruto — neposredni posli R0210 18.857 9.718 97 28.672
bruto — sprejeto proporcionalno pozavarovanje R0220
bruto — sprejeto neproporcionalno pozavarovanje R0230
delez pozavarovateljev R0240 0 839 839
neto R0300 18.857 8.879 97 27.833
Odhodki za Skode
bruto — neposredni posli R0310 7.548 2.533 47 10.129
bruto — sprejeto proporcionalno pozavarovanje R0320
bruto — sprejeto neproporcionalno pozavarovanje R0330
delez pozavarovateljev R0340 0 855 855
neto R0400 7.548 1.678 47 9.273
Odhodki R0550 12.342 2.792 62 15.196
Drugi odhodki R1210 725
Odhodki skupaj R1300 15.921
Vrsta poslovanja za:
obveznosti iz
2ivljenjskit.1 Skupaj
zavarovanj
Zdravstveno
zavarovanje
C0210 C0300
Obrac¢unane premije
bruto R1410 6.970 6.970
delez pozavarovateljev R1420 203 203
neto R1500 6.767 6.767
Prihodki od premije
bruto R1510 6.960 6.960
delez pozavarovateljev R1520 203 203
neto R1600 6.757 6.757
Odhodki za Skode
bruto R1610 1.388 1.388
delez pozavarovateljev R1620 285 285
neto R1700 1.103 1.103
Odhodki R1900 1.723 1.723
Stanje — drugi zavarovalno-tehni¢ni odhodki/prihodki R2510 119
Odhodki skupaj R2600 1.842
Skupni znesek odkupov R2700 1.103 1.103
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S$.12.01.02 - Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije za SLT zivljenjska in zdravstvena zavarovanja

Zdravstveno zavarovanje (neposredni posli) Skupaj
(zdravstvena
Pogodbe brez Pog.c;db.e;. zavarovanja,
opcij in jamstev opel "t“, : podobna
Jamstvi sivljenjskim)
C0160 C0170 C0180 C0210
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izracunane kot celota R0010 0
Skupaj izterljivi zneski iz pozavarovanj/ namenskih druzb ter konénega pozavarovanja po
prilagoditvi za pricakovane izgube zaradi neplacila nasprotne stranke pri zavarovalno- R0020
tehni€nih rezervacijah, izracunanih kot celota 0
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, izraunane kot vsota najboljSe ocene in marze za
tveganje
Najbolj$a ocena
Bruto najboljSa ocena R0030 4.801 4.801
Skupaj izterljivi zneski iz pozavarovanj/namenskih druzb ter konénega pozavarovanja
) e . ; ) ” R0080 142 142
po prilagoditvi za pricakovane izgube zaradi neplaéila nasprotne stranke
Najtgoljsa ocena, zmanjsana za |;terIJ|ve zneske iz pozavarovanj/namenskih druzb ter R0090 4.659 4.659
konénega pozavarovanja, skupaj
Marza za tveganje R0100 677 677
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije skupaj R0200 5.478 5.478
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S$.17.01.02 - Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije za nezivljenjska zavarovanja

Neposredni posli in sprejeto
proporcionalno pozavarovanje

Obveznosti iz

Pozarno
zavarovanje nezivljenjskih
Zavarovanje |Zavarovanje in zavarov?nj
za stroske izpada |zavarovanje skupaj
zdravljenja | dohodka |druge Skode
na
premozenju
0020 C0030 €0080 C0180

Zavarovalno-tehniéne rezervacije, izraunane kot celota

Skupaj izterljivi zneski iz pozavarovanj/namenskih druzb ter konénega pozavarovanja po
prilagoditvi za pricakovane izgube zaradi neplacila nasprotne stranke pri zavarovalno-tehni¢nih
rezervacijah, izracunanih kot celota

Zavarovalno-tehni€éne rezervacije, izraunane kot vsota najboljSe ocene in marze za
tveganje

NajboljSa ocena

Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije za prenosne premije

Bruto

Skupaj izterljivi zneski iz pozavarovanj/namenskih druzb ter konénega pozavarovanja po
prilagoditvi za pri¢akovane izgube zaradi neplacila nasprotne stranke

Neto najboljSa ocena ZTR za prenosne premije

Skodne rezervacije

Bruto

Skupaj izterljivi zneski iz pozavarovanj/namenskih druzb ter konénega pozavarovanja po
prilagoditvi za pric¢akovane izgube zaradi neplacila nasprotne stranke

Neto najboljSa ocena Skodnih rezervacij

NajboljSa ocena skupaj — bruto

Najbolj$a ocena skupaj — neto

Marza za tveganje

Zavarovalno-tehniéne rezervacije skupaj
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije skupaj

Izterljivi zneski iz pozavarovanj/namenskih druzb ter konénega pozavarovanja po prilagoditvi za
priakovane izgube zaradi neplacila nasprotne stranke, skupaj

Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, zmanj$ane za izterljive zneske iz pozavarovanj/namenskih
druzb ter konénega pozavarovanja, skupaj

R0010

R0050

R0060 |

R0140

R0150

RO160 |

R0240
R0250
R0260

R0270
R0280

R0320

R0330

R0340

081

-274

603
3.476
3.097
2.769
953

4.050
329

3.722

999

-275

603
6.805
8.406
8.080

328

10.922
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S$.19.01.21 - Zavarovalni zahtevki iz nezivljenjskih zavarovanj

Posli na podroéju nezivljenjskih zavarovanj skupaj

Leto nezgode/pogodbeno leto [ zoo20 | 1 |
Obracunani bruto zneski $kod (nekumulativno)

(absolutni znesek)

Razvojno leto . Vsota posameznih let
V tekocem letu )
Leto 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & + (kumulativno)

C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 C0110 C0170 C0180
Predhodno R0100 -1 R0100 -1 -1
N-9 R0160 248.032 10.253 87 73 19 2 0 0 -3 0 R0160 0 258.463
N-8 R0170 250.298 9.360 151 77 19 26 -5 -2 0 R0170 0 259.924
N-7 R0180 267.149 10.134 385 64 34 -10 2 3 R0180 3 277.760
N-6 R0190 276.949 11.817 196 135 -13 19 7 R0190 7 289.110
N-5 R0200 261.992 7.423 126 104 27 48 R0200 48 269.721
N-4 R0210 275.432 10.447 311 204 36 R0210 36 286.430
N-3 R0220 313.477 13.484 730 250 R0220 250 327.940
N-2 R0230 350.508 27.680 451 R0230 451 378.639
N-1 R0240 7.368 1.936 R0240 1.936 9.304
N R0250 6.751 R0250 6.751 6.751
|Skupaj | R0260 9.480 2.364.040

Bruto nediskontirana najboljSa ocena Skodnih rezervacij
(absolutni znesek)

Razvojno leto Konec leta (diskontirani

Leto 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10&+ podatki)

C€0200 C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0290 C0300 C0360

Predhodno R0100 0 R0100 0
N-9 R0160 9.897 290 119 63 30 22 0 2 2 2 R0160 2
N-8 R0170 10.633 530 228 168 122 39 2 0 0 R0170 0
N-7 R0180 11.939 743 337 257 69 11 4 0 R0180 0
N-6 R0190 15.426 723 457 257 89 21 0 R0190 0
N-5 R0200 56.622 41.522 26.140 223 172 0 R0200 0
N-4 R0210 23.546 738 466 368 18 R0210 18
N-3 R0220 26.213 1.121 875 704 R0220 704
N-2 R0230 9.086 1.207 953 R0230 953
N-1 R0240 3.844 1.241 R0240 1.241
N R0250 4.490 R0250 4.490
Skupaj | R0260 7.408
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S.23.01.01 - Lastna sredstva

Navadne delnice (skupaj z lastnimi delnicami)

Vplacani presezek kapitala v zvezi z navadnimi delnicami

Ustanovni kapital, prispevki ¢lanov ali enakovredna postavka osnovnih lastnih sredstev
druzb za vzajemno zavarovanje ali druzb, ki delujejo po nacelu vzajemnosti

Sredstva na podrejenih racunih ¢lanov druzbe za vzajemno zavarovanje
PreseZek sredstev

Prednostne delnice

Vplacani presezek kapitala v zvezi s prednostnimi delnicami
Uskladitvene rezerve

Podrejene obveznosti

Znesek neto odlozZenih terjatev za davek

Druge postavke lastnih sredstev, ki jih je nadzorni organ odobril kot osnovna lastna
sredstva in ki niso navedene zgoraj

Lastna sredstva iz raéunovodskih izkazov, ki ne bi smela biti predstavljena v
okviru uskladitvenih rezerv in ne izpolnjujejo meril za razvrstitev kot lastna
sredstva v skladu s Solventnostjo Il

Lastna sredstva iz raCunovodskih izkazov, ki ne bi smela biti predstavljena v okviru
uskladitvenih rezerv in ne izpolnjujejo meril za razvrstitev kot lastna sredstva v skladu s
Solventnostjo Il

R0010

R0030

R0040

R0050
R0070
R0090
R0110
R0130
R0140

R0160

R0180

R0220

73.502
6.938

-12.541

73.502
6.938

-12.541

Stopnja 1 — | Stopnja 1 —
Skupaj neomejene | omejene |Stopnja 2 |Stopnja 3
postavke postavke
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
Osnovna lastna sredstva pred odbitkom za udelezbe v drugih subjektih \\\// \\\//
finanénega sektorja, kot je predvideno v élenu 68 Delegirane uredbe (EU) 2015/35 RN N

Odbitki - >
Odbitki za udelezbe v finanénih in kreditnih institucijah R0230
Skupna osnovna lastna sredstva po odbitkih R0290 67.899 67.899 0 0 0
Pomozna lastna sredstva ) > N ><
Nevpla¢ane in nevpoklicane navadne delnice, ki se jih lahko vpokli¢e na zahtevo R0300
< N
Nevpla¢an in nevpoklican ustanovni kapital, prispevki ¢lanov ali enakovredna postavka N\ /
: ) - ) N, L . N
osnovnih lastnih sredstev druzb za vzajemno zavarovanije ali druzb, ki delujejo po nacelu| R0310 PN
vzajemnosti, ki se jih lahko vpokli¢e na zahtevo / .
V) v
Nevplacane in nevpoklicane prednostne delnice, ki se jih lahko vpokli¢e na zahtevo R0320 = =
Pravno zavezujo¢a zaveza vpisa in placila podrejenih obveznosti na zahtevo R0330 -
Akreditivi in jamstva v skladu s ¢lenom 96(2) Direktive 2009/138/ES R0340 -
Akreditivi in jamstva, razen tistih v skladu s ¢lenom 96(2) Direktive 2009/138/ES R0350 -
Pozivi lanom za dodatne prispevke v skladu s prvim pododstavkom ¢lena 96(3) R0360 h g g
Direktive 2009/138/ES e ~
Pozivi lanom za dodatne prispevke, razen tistih v skladu s prvim pododstavkom ¢lena R0370 S
96(3) Direktive 2009/138/ES
Druga pomozna lastna sredstva R0390 0 -
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Stopnja 1 — | Stopnja 1 -
Skupaj neomejene | omejene | Stopnja 2 | Stopnja 3
postavke postavke
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
Skupaj pomozna lastna sredstva R0400 0 0
Razpolozljiva in primerna lastna sredstva
Skupna razpoloZljiva lastna sredstva za izpolnjevanje SCR R0500 67.899 67.899 0 0 0
Skupna razpoloZljiva lastna sredstva za izpolnjevanje MCR R0510 67.899 67.899 0 0><
Skupna primerna lastna sredstva za izpolnjevanje SCR R0540 67.899 67.899 0 0 0
Skupna primerna lastna sredstva za izpolnjevanje MCR R0550 67.899 67.899 0 0
SCR R0580 23.331
MCR R0600 5.833,
Razmerje med primernimi lastnimi sredstvi in SCR R0620 291,0%
Razmerje med primernimi lastnimi sredstvi in MCR R0640 1164,1%
C0060
Uskladitvene rezerve
Presezek sredstev nad obveznostmi R0700 67.899
Lastne delnice (v posesti neposredno in posredno) R0710 0
Predvidljive dividende, razdelitve in dajatve R0720
Druge postavke osnovnih lastnih sredstev R0730 80.440
Prilagoditev za omejene postavke lastnih sredstev v zvezi s portfelji uskladitvenih
. L o . R0740
prilagoditev in omejenimi skladi
Uskladitvene rezerve R0760 -12.541
Pri¢akovani dobiki ]
Pri¢akovani dobicki, vklju¢eni v prihodnje premije (EPIFP) — Zivljenjska zavarovanja R0770 0
Pri¢akovani dobicki, vkljugeni v prihodnje premije (EPIFP) — neZivljenjska zavarovanja R0780 1.042
Skupni priakovani dobicki, vklju¢eni v prihodnje premije (EPIFP) R0790 1.042
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Porocilo o solventnosti in finanénem poloZaju za leto 2025

S$.25.01.21 - Zahtevani solventnostni kapital — standardna formula

Bruto zahtevani Za podjetje specifi¢ni

Poenostavitve

solventnostni kapital parametri
C0110 C0090 C0120
Trzno tveganje R0010 10.885
Tveganje neplacila nasprotne stranke R0020 927
Tveganije iz pogodb Zivijenjskega zavarovanja R0030 0
Tveganje zdravstvenega zavarovanja R0040 16.456
Tveganje iz pogodb nezivljenjskega zavarovanja R0050 22
Razprsenost R0060 -6.098
Tveganje neopredmetenih sredstev R0070 0
Osnovni zahtevani solventnostni kapital R0100 22.192|

lzrac¢un zahtevanega solventnostnega kapitala

C0100
Operativno tveganje R0130 1.139
Absorpcijske kapacitete zavarovalno-tehni¢nih rezervacij R0140 0
Absorpcijske kapacitete odlozenih davkov R0150
Kapitalske zahteve za posle, ki se izvajajo v skladu s ¢lenom 4 R0160 0
Direktive 2003/41/ES
Zahtevani solventnostni kapital brez kapitalskega pribitka R0200 23.331
Ze dologen kapitalski pribitek R0210 0
Od tega Ze dologeni kapitalski pribitki — Clen 37(1), vrsta a R0211
Od tega Ze dologeni kapitalski pribitki — Clen 37(1), vrsta b R0212
Od tega Ze dologeni kapitalski pribitki — Clen 37(1), vrsta ¢ R0213
Od tega Ze doloceni kapitalski pribitki — Clen 37(1), vrsta d R0214
Zahtevani solventnostni kapital R0220 23.331
Druge informacije o SCR
Kapitalske zahteve za podmodul tveganja lastnisSkih vrednostnih R0400
papirjev, ki temelji na trajanju
Skupni znesek teoretiCnega zahtevanega solventnostnega kapitala za
: R0410
preostali del
Skupni znesek teoretiCnega zahtevanega solventnostnega kapitala za
: R0420
omejene sklade
Skupni znesek teoretiCnega zahtevanega solventnostnega kapitala za
) . L ) R0430
portfelje uskladitvenih prilagoditev
Uginki razprsenosti zaradi zdruZzevanja teoreticnega SCR omejenih
z R0440
skladov za potrebe ¢lena 304
Pristop pri davéni stopnji
Da/Ne
C0109
|Pristop na podlagi povpre¢ne davéne stopnje | R0590 3
Izracun absorpcijskih kapacitet odlozenih davkov (v
razpredelnici: LAC DT)
LAC DT
C0130
LAC DT R0640
LAC DT, utemeljene z razveljavitvijo odloZenih obveznosti za davek R0650
LAC DT, utemeljene s sklicevanjem na verjeten prihodnji obdavcljivi
; . R0660
gospodarski dobicek
LAC DT, utemeljene s prenosom v pretekla obdobja, tekoce leto R0670
LAC DT, utemeljene s prenosom v pretekla obdobja, prihodnja leta R0680
Najvecje LAC DT R0690
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S.28.01.01 — Zahtevani minimalni kapital — samo zivljenjska ali samo nezivljenjska zavarovanja ali

pozavarovanja

Komponenta linearne formule za obveznosti iz nezivljenjskih zavarovanj in pozavarovanj

C0010
Rezultat MCRNL R0010 2.293
poza,\\/lsrtgvg)r:j?/nam Neto (bre;
enskih druzb) pozavarovanja)
najboljSa ocena in obracunan? premije
ZTR, izraGunane kot v Zadnj'h 12
celota mesecih
C0020 C0030
Zavarovanije in proporcionalno pozavarovanje za stroske zdravljenja R0020 5.314 19.355
Zavarovanije in proporcionalno pozavarovanje izpada dohodka R0030 2.769 8.975
Pozarno zavarovanje in zavarovanje druge Skode na premozenju R0080 0 100
Komponenta linearne formule za obveznosti iz zivljenjskih zavarovanj in pozavarovanj
C0040
Rezultat MCRL R0200 499
Neto (brez
pozavarovanja/nam Neto (brez
enskih druzb) pozavarovanja/nam
najboljSa ocena in enskih druzb)
ZTR, izracunane kot | skupni rizicni kapital
celota
C0050 C0060
Obveznosti z udelezbo pri dobi¢ku — zajaméena upravi¢enja R0210
Obveznosti z udelezbo pri dobi¢ku — prihodnja diskrecijska upravi¢enja R0220
Obveznosti iz zavarovanj, vezanih na indeks ali enoto premozenja R0230
Druge obveznosti iz Zivljenjskih in zdravstvenih (po)zavarovan; R0240 4.659
Skupni rizi¢ni kapital za vse obveznosti iz Zivljenjskega (po)zavarovanja R0250 572.451

Izracun skupnega minimalnega zahtevanega kapitala (MCR)

C0070

Linearni MCR R0300 2.791
SCR R0310 23.331
Zgornja meja MCR R0320 10.499
Spodnja meja MCR R0330 5.833
Kombinirani MCR R0340 5.833
Absolutna spodnja meja (absolutni prag) MCR R0350 2.700

C0070
Zahtevani minimalni kapital R0400 5.833
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