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Predmet: Izvjeitaj o radu obveznih mirovinskih fondova PBZ 'CROA'TIA‘ OSIGURANJE

Postovani,

Sukladno odredbi tlanka 150, Zakona o ocbveznim mirovinskim fondovima (NN 15/2014,
83/15) PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za upravijanje obveznim mirovinskim fondovima, u
privitku podnosi Hrvatskom saboru ,lzvjeStaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojim
upravija PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima za
2015. godinu”. |

S postovanjem,

Clanica Uprave Predsjgdnik Uprave
Renata Kasnjar-Putar Dubrdv ac

PBZCROATIA

CBIGURANUE B
¢.d. 18 upravian]e obvaznim mira
P Bvintldm {fandsvima

PBZ CROATIA OSIGURANJE d.¢. 28 upravijang= abvernim mirevinakim fondavima, Zagreh, Radnilia ceam 44+ O16: 20455535575 « Besplatal Info telefon: 0BOC 44 55 44 » Telefon: 01/6353-700,
Fax: 01/6363-703 » Druftvo je upiyane u audski reglatar Trgavatkng suds u Zagrabu pod brojsm MBS: 080406468 « Retun drubtva vodl se kod PBZ d.d. u Zegrebu, I8AN: HR0223400091102710646 - Tems{n! kapitzl
drulive iznonl 58,000,000 ket | upladen fa u cljalost! - Ukupan broj 2danih dionica fa 96,000, evaka nominaing vrijadnomt 1,000 kn « Dubravie Stimac, pradejadnik Uprava s Renata Xalinjar-Putar, &mnica Uprave
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Sukladno odredbi ¢lanka 150. Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN 19/14, 93/15) (dalje u
tekstu: Zakon), PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima (dalje
u tekstu: Druétvo), u otvorenom roku podnosi Hrvatskom saboru lzvje$taj o radu obveznih
mirovinskih fondova pod upravljanjem PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za 2015. godinu.

Izvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima
upravlja PBZ CROATIA OSIGURANIJE d.d. za upravljanje
obveznim mirovinskim fondovima za 2015. godinu

Ozujak, 2016.
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1. Uvod

Na dan 31.12.2015. godine ukupna imovina PBZ CROATIA OSIGURANJE obveznih mirovinskih fondova
iznosila je 11.978.265.000,00 HRK, $to je porast u toj godini za 1,33 milijarde HRK, do kojeg je doslo
zbog uplata doprinosa, te ostvarenih prinosa. Tijekom godine ¢lanovima je zaradeno ukupno 758,70
milijuna HRK.

PBZ CROATIA OSIGURANJE obvezni mirovinski fondovi na dan 31.12.2015. godine imali su ukupno
311.591 &lanova &to je porast u odnosu na zadnji dan prethodne godine za 7.913 ¢lanova, usprkos
tome §to je sukladno zakonskim odredbama iz Fondova izaslo 5.693 ¢lana®,

U 2015. godini PBZ CROATIA OSIGURANJE obvezni mirovinski fondovi ostvarili su dobre prinose
svojim ¢lanovima. Najvedi fond kategorije B ostvario je prinos od 7,01%, fond kategorije A ostvario je
prinos od 8,03%, a fond kategorije C ostvario je prinos od 6,54%.

Glede rizika, tijekom 2015. godine nije bilo prekoracenja zakonom utvrdenih limita ulaganja, rizici su
se kretali unutar planiranih veli¢ina, valutni rizici su bili niski ili umjereni. Do3lo je do pada kreditnih
rizika, rizici likvidnosti su bili niski, kao i rizici namire. Ukupna volatilnost portfelja tijekom 2015.
godine bila je nesto niza od prosjeéne volatilnosti tijekom proteklog trogodidnjeg razdoblja (2012.,
2013.i2014.).

Tijekom 2015. godine nije bilo niti jednog dogadaja vezanog za dionitka drustva u ¢ije je vrijednosne
papire uloZena imovina fondova koji bi doveli do umanjenja vrijednosti imovine u portfelju. Tijekom
godine dolazilo je do privremenih umanjenja vrijednosti pojedinih pozicija u portfelju zbog njihove
niske likvidnosti, no udio takve imovine nikada nije prelazio 1% fonda.

Dodatno, od vanijih dogadaja na tr¥i§tima kapitala mozemo istaknuti sudjelovanje nasih fondova u
dokapitalizacijama Podravke, Tankerske Next Generation, Luke Rijeka, Hrvatske postanske banke,
Zagrebatke burze, sudjelovanje u izdanjima korporativnih obveznica Jadran Galenskog Laboratorija i
Hrvatske elektroprivrede, kao i sudjelovanje u svim izdanjima obveznica Republike Hrvatske na
domaéem i medunarodnim trzistima.

! Uredba o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim mirovinskim fondovima iz clanstva obveznih mirovinskih
fondova izuzela je djelatne vojne osobe, policijske sluzbenike i ovlastene osobe koje nisu izadle iz Il stupa prema
izmjenama Zakona iz 2014. godine i one koji su korisnici mirovine zbog profesionalne nesposobnosti te osobe u
profesionalnoj mirovini po opéem Zakonu o mirovinskom osiguranju.
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2. Informacije o Drustvu i obveznim mirovinskim fondovima pod
upravijanjem '

PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima registrirano je kao
dionicko drugtvo pri Trgovaékom sudu u Zagrebu dana 28.09.2001. godine.

Sjedidte Drustva je u Zagrebu, RadniCka cesta 44.

Osnivadi Druétva su PRIVREDNA BANKA ZAGREB d.d. te CROATIA osiguranje d.d., znacajni sudionici
domaceg triidta u podrudju bankarstva i osiguranja, svaki s udjelom od 50% u temeljnom kapitalu
Drustva koji iznosi 56.000.000,00 kuna.

Clanovi Uprave Drustva su Dubravko Stimac — predsjednik Uprave te Renata Kasnjar-Putar — Clanica
Uprave. Clanovi Nadzornog odbora u 2015. godine bili su: lvana berek — predsjednik Nadzornog
odbora, Matija Birov — zamjenik predsjednika Nadzornog odbora te Robert Vuckovi¢ — &lan
Nadzornog odbora.

U Drustvu je na dan 31. prosinca 2015. godine zaposleno 26 radnika.

Depozitar mirovinskih fondova kojima Drustvo upravlja je HYPO-ALPE-ADRIA-BANK dionicko drustvo,
Slavonska avenija 6, 10000 Zagreb, sukladno odobrenjima za obavljanje poslova depozitara izdanima
od Hrvatske narodne banke (broj Z-1671/2003. od 16. prosinca 2009.) i Agencije (KLASA: UP/I-140-
01/08-33/6, URBROJ: 326-113-08-5, od 11. rujna 2008.). .

Ovlaéteni revizor Drustva za poslovnu 2015. godinu je KPMG Croatia d.o0.0., Zagreb, lvana Lucica 2a.

Rad Drudtva nadzire Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (dalje u tekstu: Agencija)
temeljem odredbe &lanka 196. Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN 19/14, 93/15).

PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima upravlja s tri fonda
razli¢ite kategorije koji se medusobno razlikuju prema zakonskim dobnim ogranitenjima clanova,
investicijskoj strategiji i ograni¢enjima ulaganja.

Obvezni mirovinski fondovi pod upravljanjem Drustva su:

e PBZ CROATIA OSIGURANIE obvezni mirovinski fond — kategorija A, (dalje u tekstu: PBZCO
OMF — kategorija A),

e PBZ CROATIA OSIGURANIJE obvezni mirovinski fond — kategorija B, (dalje u tekstu: PBZCO
OMF - kategorija B) te :

e PBZ CROATIA OSIGURANIJE obvezni mirovinski fond — kategorija C (dalje u tekstu: PBZCO OMF
- kategorija C).

PBZCO OMF - kategorija A osnovan je dana 30. svibnja 2014. godine RjeSenjem Agencije, (Klasa:UP/I-
140-01/14-32/7, Urbroj:326-443-14-6) te njime upravlja Drudtvo, sukladno odredbama Zakona i
usvojenim Naéelima ulaganja i Statutom Fonda.
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PBZ CROATIA OSIGURANJE obvezni mirovinski fond osnovan je dana 05.11.2001. godine RjeSenjem
Agencije, (Klasa:UP/I 034-04/01-01/66, Urbroj:383-01-01-2), a dana 21. kolovoza 2014. godine
postaje PBZCO OMF — kategorija B, temeljem odredbe €lanka 237. stavak (2) Zakona, Drustvo njime
upravlja , sukladno Zakonu, usvojenim Nagelima ulaganja i Statutom Fonda.

PBZCO OMF — kategorija C osnovan je dana 30. svibnja 2014. godine Rjeenjem Agencije, (Klasa: UP/I-
140-01/14-32/7, Urbroj: 326-443-14-6) Drustvo njime upravija sukladno -odredbama Zakona,
usvojenim Nacelima ulaganja i Statutom Fonda.

3. Profil rizi¢nosti fondova kojima upravlja Drustvo
Upravljanje rizicima

Upravljanje rizicima jedna je od najznaéajnijin poslovnih zadaca Drustva koja predstavlja skup
postupaka, metoda i tehnika za identificiranje, mapiranje, mjerenje, pracenje i upravljanje rizicima uz
kontinuirano izvje$tavanje o rizicima kojima su Drustvo i fondovi kojima upravlja izloZeni ili bi mogli
biti izloZeni u svom poslovanju.

Druétvo je uspostavilo sveobuhvatan i udinkovit sustav upravljanja rizicima u skladu s vrstom,
opsegom i sloZenosti svoga poslovanja koji narotito obuhvaca: kreiranje politika, postupaka i mjera
upravljanja rizicima; primjenu usvojenih tehnika mjerenja, ovladavanja i upravljanja rizicima;
uspostavu efikasnog organizacijskog ustroja i podjelu odgovornosti u vezi s upravljanjem rizicima te
utinkovit sustav unutarnjih kontrola, sustava unutarnje revizije i upravljanja kontinuitetom
poslovanja.

Drustvo primjenjuje Strategiju i Politiku upravljanja rizicima u svrhu procjehe rizika povezanih s
poslovanjem Drustva, poslovnim procesima, doprinose pojedinih rizika cjelokupnom profilu rizi€nosti
i utvrdivanja prihvatljivog stupnja rizika.

Profil rizinosti predstavlja procjenu svih rizika prema jasno utvrdenim kriterijima kojima su
mirovinski fondovi pod upravljanjem Druitva izloZeni ili bi mogli biti izloZeni u svom poslovanju.

Profil rizitnosti promatra se kroz sloZenost procesa, ¢imbenike poslovne strategije i okruZenja,
ostvarene gubitke ili dobitke, kao i kroz procjene aktualne izloZenosti rizicima.
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U 2015. godini identificirani su, mjereni i/ili procjenjivani sljededi rizici koji se odnose na Drustvo ili
mirovinske fondove pod upravljanjem Drustva:
e TrZisni rizik
Rizik promjene cijene
Valutni rizik
Kamatni rizik
e Kreditni rizik
e Reputacijski rizik
e Rizik namire i rizik druge ugovorne strane
e Likvidnosni rizik
e Koncentracijski rizik
e  Regulatorni rizik
e Rizik sukoba interesa

Mape rizika za fondove za 2015. godinu

Sukladno zakonskoj regulativi Drustvo izraduje i redovno aZurira mape rizika kojima se procjenjuje
ukupna znaajnost svakog identificiranog rizika prema njegovoj ucestalosti pojavljivanja i utjecaju
koje moze imati na Drustvo ili fondove pod upravljanjem Drustva.

Mapa rizika fondova A, B i C kategorije

PBZ CROATIA OSIGURANJE | PBZ CROATIA OSIGURANJE | PBZ CROATIA OSIGURANIE
OMF kategorije A OMF kategorije B OMF kategorije C

'Zmbjnolrhlh 2015. mh]nutﬂziluzml. | Znatajnost rizika

Kreditni rizik ajnost rednja no: : ;

Trzigni rizici jnost ja znagajnost Niska zna&ajnost
Valutni rizik S adajnost Niska znagajnost
Kamatni rizik Sred nadajnost aéajno: Sre znagajnost
Rizik promjene cijene Visoka znaca]nosi Niska znaéajnost

Koncentracijski rizik Niska znaéajnost

Likvidnosni rizici Inja st Sre znat j

Rizik namire Hluka znahjnost Nlaka zna&]noat Niska znatajnost

Operativni rizik Niska znatajnost Niska znaéajnost Niska znacajnost

Regulatorni rizik

Rizik sukoba interesa Niska znacajnost Niska znacajnost Niska znaéajnost

Rizik uskladenosti Niska znaéajnost Niska znagajnost Niska znaéajnost
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Profil rizi¢nosti fondova

Kako je rizik promjene cijene detektiran kao rizik najvideg znacaja njegovo mjerenje ima najcescu
frekvenciju i prati se kontinuirano. Za kvantitativno pracenje ovog rizika Drudtvo koristi globalno
priznati pokazatelj SPRU? — sinteticki pokazatelj rizi¢nosti i uspjednosti. :

Ukupna razina rizika mjerena SPRU pokazateljem koje je Drustvo propisalo za svaki od fondova je
sljedeca:

Dozvoljene razine SPRU pokazatelja po vrstama fondova

FOND RAZINA RIZIKA RAZINA SPRU

PBZCO OMF — kategorija A | umjereno visoka | 4-5

PBZCO OMF — kategorija B umjerena 3-4

PBZCO OMF — kategorija C | niska 2-3

Kretanje razina SPRU pokazatelja u 2015. godini za fondove pod upravljanjem Drustva
Drustvo na tjednoj razini prati i mjeri razinu SPRU indikatora za svaki od fondova pod upravljanjem.
Kretanje SPRU pokazatelja u 2015. godini za PBZCO OMF — kategorija A

16,0% ,

14,0% SPRU fonda A
——5PRU 4 (donja granica za fond A)
- S$PRU 6 {gornja granica za fond A)

12,0%

10,0%

8,0%

RAZINA SPRU

6,0%

4,0%

2,0%

v

0,0%
01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 031/15 01/15

2 SPRU - sintetitki pokazatel] rizitnosti i uspjednosti je definiran kao zorni pokazatelj riziénosti Fonda. SPRU ima sedam razina,
pri éemu najniZa razina (1) predstavlja ulaganje s najmanjim rizikom i potencijalno najmanjim prinosom, a najveca razina (7)
oznacava ulaganje visokog rizika s visokim potencijalnim prinosom. Metoda izratuna SPRU odredena je smjernicama
Committee of European Securities Regulators (CESR/10-673 od 01.07.2010.).
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Iz prikazanih analiza vidljivo je da niti jedan fond pod upravljanjem Drustva u niti jednom trenutku
tijekom 2015. godine nije prekrsio zadana ogranicenja riziCnosti.

Kretanje SPRU pokazatelja u 2015. godini za PBZCO OMF - kategorija B

16,0% ,

14,0% |

12,0%

10,0%

== SPRU fonda B
—~—=5PRU 3 {(donja granica za fond B)

——SPRU 5 {gornja granica za fond B)

RAZINA SPRU
o
=]
xR

6,0%

4,0%

2,0%

0,0%

01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15

Kretanje SPRU pokazatelja u 2015. godini za PBZCO OMF — kategorija C

16,0% ,

14,0%

12,0%

10,0%

8,0%

RAZINA SPRU

6,0%

=== SPRU fonda C
—S§PRU 2 {donja granica za fond C)

——=SPRU 4 {gornja granica za fond C)

4,0%

2,0%

v
0,0%

01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15

.

01/15 01/15 01/15 01/15 01/15 01/15
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Ostali rizici

U 2015. godini zabiljeZen je pad kreditnih rizika u imovini portfelja. Kreditni rizici se prate na razini
pojedinog financijskog instrumenta.

Rizik likvidnosti je i tijekom 2015. godine ostao na niskoj razini, kao i rizik namire.

Regulatornim rizikom je aktivno upravljano kroz implementaciju novih internih akata i procedura sto
je posljedica stupanja na snagu nove eksterne regulative.

Globalno makroekonomsko okruZenje je tijekom 2015. godine poboljSano. Rast proizvodnje u
razvijenim zemljama svijeta, iako nedto sporiji od ocekivanja, ipak je znatajan. Nakon dugog perioda
pada domaceg bruto drutvenog proizvoda u protekloj godini doslo je do prvog porasta, §to ukazuje
na zaustavljanje negativnih trendova i u Republici Hrvatskoj. Ukupno gledajuci moze se zakljuciti da
su se rizici na makroekonomskom planu umanjili u odnosu na prethodno razdoblje.
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4. Rezultati poslovanja PBZ CROATIA OSIGURANIJE obveznih
mirovinskih fondova u 2015. godini

PBZ CROATIA OSIGURANIJE obvezni mirovinski fond — kategorija A
Imovina fonda

PBZCO OMF - kategorija A s radom je zapoceo 21.08.2014. Uvodenjem tri nove kategorije fonda,
¢lanovima je dana moguénost odabira pa je imovina ¢lanova koji su odabrali fond PBZCO OMF -
kategorija A na dan pocetka rada fonda iznosila 42.385.915,21 HRK. Neto imovina fonda na dan
31.12.2015. iznosila je 54.602.024,10 HRK.

Kretanje neto imovine fonda PBZCO OMF - kategorija A od osnivanja do kraja 2015. godine
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Struktura ulaganja

Cilj ulaganja PBZCO OMF — kategorija A je dugoroéni kapitalni rast uz prihvacanje viseg rizika vedim
ulaganjem u dionice domacih i stranih izdavatelja s uredenih trziSta kapitala, ulaganjem u duznicke
vrijednosne papire i ostale financijske instrumente sukladno zakonskim ograniCenjima i utvrdenim
Naéelima ulaganja fonda PBZCO OMF - kategorija A.

Dugorognim ulagackim horizontom i veéom tolerancijom prema riziku, pruZa se mogucnost
ostvarivanja visih prinosa koje ostvaruju dionice, uz stabilnost koja se postiZe ulaganjem u duZnicke
vrijednosne papire.

Ulaganjem imovine PBZCO OMF — kategorija A Drustvo nastoji ostvariti kapitalni rast investicija,
posebno vodedi raduna o sigurnosti imovine, postupajuci s pozorno3¢u savjesnog gospodarstvenika
iskljucivo u interesu &lanova. ’

10



OBVEZNI MIROVINSKI FONDOVI

PBZCROATIA

0SIGURANUJE

Na dan 31.12.2015. najvedi dio imovine 42,91% bio je uloZen u drzavne obveznice, u dionice 29,94%
te u UCITS fondove 21,66%.

U nastavku je prikazana struktura ulaganja po klasama imovine, sektorskoj izloZenosti, geografskoj
izloZenost te valutna struktura na dan 31.12.2015.

Struktura ulaganja PBZCO OMF — kategorija A po klasama imovine na 31.12.2015.

Klasa imovine Iznos (tis. HRK)  Udio u neto imovini

- - = Dionice
Dionice 16.346 29,94% "

- gL m Driawe cbveznice

Drzavne obveznice 23.427 _ A42,91%  Municipalne obvezsice
Municipalneobveznice 432 079% # Korporativne obveznice
Korporativne obveznice 3.839 7,03% = AIF
AIF 194 0,36% = UCTTS fondovi
UCITS fondovi 11.827 21,66% » Instrumenti triita novca
Instrumenti triitanovea 0 000% * Depori
Depoziti .0 000% Ostalo
Ostalo o331 _061%

Izloienost imovine PBZCO OMF — kategorija A po gospodarskim sektorima na 31.12.2015.

: Udio u imovini
Gospodarski sektor forda
Driavni i lokalni sektor 42,31%
Osnovna potroacka roba 13,91%
Industrija 8,13%
Opcionalna potro$atka roba 7,88%
Zdravstvo 6,76%
Financije 6,39%
Komunalne usluge 3,26%
Informacijske tehnologije 2,99%
Materijali 1,81%
Energija 1,62%
Telekomunikacije 1,57%
Ostalo 3,38%

Geografska struktura imovine fonda PBZCO OMF - kategorija A po regijama na 31.12.2015.

Regija Udio u imovini
fonda
Europa 91,50%
Sjeverna Amerika 8,31%
Ostalo 0,19%
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Valutna struktura imovine fonda PBZCO OMF — kategorija A na 31.12.2015.

Udio u neto
Valuta
imovini
EUR 56,41%
HRK 23,87%
UsD 19,72%

Udio 10 najvecih pojedinacnih pozicija u imovini fonda PBZCO OMF - kategorija A na 31.12.2015.

Vrijednosni papir Udio u neto imovini
PODR-R-A, PODRAVKA d.d. . b63%.
FNOI-D-181A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE 5,55%
FNOI-D-187A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE . 534%
FNOI-D-191A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE 5,14%
FNOI-D-197A, FOND ZA NAKNADU ODUZETEIMOVINE ~~ 4.92%
'RHMF-0-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA 4,83%
FNOI-D-167A, FOND ZANAKNADU ODUZETEIMOVINE  381%
FNOI-D-171A, FOND ZANAKNADU ODUZETEIMOVINE  3,73%
FNOI-D-177A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE _359%
BREGSV BRI e _3,26%

12
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Pozicije s udjelom u neto imovini ve¢im od 1% fonda PBZCO OMF - kategorija A na 31.12.2015.

Vrijednosni papir
PODR-R-A, PODRAVKA d.d. ki

Udio u neto imo\nm

_6,63%

'FNOI-D-181A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
FNOI-D-187A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
_FNOI-D-191A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
'FNOI-D-197A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
'RHMF-0-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
'FNOI-D-167A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE

FNOI-D-171A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE |MOVINE

5,55%
__534%

. .3.14%
o 492%
.. 483%

. 381%
3,73%

FNOI-D-177A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE

_3,59%

KRKG SV, KRKA d.d.

CRO 6,0%24USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIA

RHMF-0-187A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
ETFSX5E GT, DEKA INVESTMENT GMBH

HEP 2022 USD, HRVATSKA ELEKTROPRIVREDA d.d.

LKRI-R-A, LUKA RIJEKA d.d.

XDAX GT, DB PLATINUM AVISORS

'MSE FP, LYXOR INTL ASSET MANAGEMENT
'CBDAX GT, COMMERZ FUNDS SOLUTIONS S.A.
'DAXEX GT, BLACKROCK ASSET MANAGEMENT DEUTSCHLAND AG

ATGR-R-A, ATLANTIC GRUPA d.d.
SPY US, SPDR TRUST

_3,6%
3,15%
2,84%
2,65%
2,62%
2,62%

_2,52%
_.221%
_2.50%
__2,46%
2,40%

JDGL-0-20CA, JADRAN-GALENSKI LABARATORI) d.d.

2,26%

SXSEEX GT, BLACKROCK ASSET MANAGEMENT DEUTSCHLAND AG

2,18%

'HP-O-19BA, HRVATSKA POSTA d.d.
ZVTG SV, ZAVAROVALNICA TRIGLAV d d B
'SLPF-R-A, SLAVONSKI ZATVORENI INVESTICIJSKI FOND d d.

2,15%
2,10%
2,01%

DAX FP, LYXOR INTL ASSET MANAGEMENT
VOO Us, THE VANGUARD GROUP

1,81%
1,65%

KOEI-R-A, KONCAR d.d.

1,43%

JMNC-R-A, JAMNICA d.d.
PLAG-R-A, PLAVA I.AGUNAd d.
TPNG-| R A, TANKERSKA NEXT GENERATION d d

Na trZiStu korporativnih obveznica u 2015. godini, PBZCO

_1,25%
1,03%
1,01%

OMF - kategorija A sudjelovao je u

izdanju korporativnih obveznica izdavatelja Jadran Galenski laboratorij d.d. sudjelujuéi u ukupnom

izdanju od 200 mio HRK s 1,23 mio HRK te ukupnom izdanju
elektroprivrede d.d. od 550 mio USD sudjelujuéi s 0,2 mio USD.

korporativnih obveznica Hrvatske

Tijekom 2015. godine nastavlja se sudjelovanje hrvatskih mirovinskih fondova na trZistima
duznickih drzavnih vrijednosnih papira. PBZCO OMF - kategorija A je sudjelovao u sva 3 izdanja

drZavnih obveznica Republike Hrvatske. U 2015. godini izdane su

dvije nove obveznice na domacéem

trZistu i jedna na medunarodnom trZiStu. Na domacem trZistu u oZujku 2015. godine izdano je 6 mlird
HRK obveznice RHMF-0-257A pri ¢emu je PBZCO OMF - kategorija A sudjelovao s 5,23 mio HRK te 6
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mird HRK obveznice RHMF-0-26CA u kojem izdanju je PBZCO OMF - kategorija A sudjelovao s 2,59
mio HRK. Na medunarodnom trZi$tu Republika Hrvatska je izdala jednu obveznicu i to CROATIA EUR
2025 u iznosu od 1,5 mird EUR u ¢ijem izdanju je PBZCO OMF - kategorija A sudjelovao s 0,27 mio
EUR.

Poslovnu 2015. godinu obiljeZio je i odredeni preokret u financiranju hrvatskih kompanija, jer
po prvi put nakon poletka gospodarske krize, domace tvrtke u znacajnijoj mjeri financiraju se putem
hrvatskog trZista kapitala osiguravajuci kapital potreban za daljnji rast i razvoj iz domacih izvora. U
znacajnija izdanja svakako se ubraja dokapitalizacija Podravke d.d. koja je izdavanjem novih dionica u
iznosu od 510 mio HRK financirala preuzimanje slovenskog Zita d.d. te u daljnji rast i razvoj. U ovoj
dokapitalizaciji je PBZCO OMF - kategorija A sudjelovao sa 0,67 mio HRK. Tvrtka Tankerska Next
Generation d.d. u 2015. godini je uspje$no provela dvije dokapitalizacije ukupnog iznosa prikupljenog
kapitala od oko 236,7 mio HRK za potrebe daljnjeg razvoja poslovanja i kupnju novih brodova. U
spomenutoj dokapitalizaciji PBZCO OMF - kategorija A sudjelovao je sa 0,48 mio HRK. Osim
spomenutih kompanija, na prikupljanje kapitala izdavanjem novih dionica jo3 su se odlucile i Hrvatska
postanska banka d.d., koja je kroz dokapitalizaciju prikupila oko 550 mio HRK te Luka Rijeka d.d. koja
je prikupila 300 mio HRK kapitala potrebnog za daljnji rast poslovanja u ¢emu je PBZCO OMF -
kategorija A sudjelovao s 1,33 mio HRK.

Prinos | zarada fonda

Od pocetka rada do kraja 2015. godine fond PBZCO OMF — kategorija A ostvario je anualizirani®
prinos od 10,76%, dok je u 2015. godini ostvaren prinos od 8,03%. Prema podacima DrZavnog zavoda
za statistiku, cijene dobara i usluga za osobnu potros$nju u 2015. godini, na godiSnjoj razini, mjerene
indeksom potro%ackih cijena u prosincu 2015. u odnosu na prosinac 2014. niZe su za 0,6% Sto daje
realni prinos® fonda PBZCO OMF - kategorija A u 2015. godini od 8,68%.

Neto imovina na dan 31.12.2015. iznosila je 54.602.024,10 HRK, ukupne uplate u fond PBZCO OMF —
kategorija A u 2015. godini iznosile su 5.967.569,70 HRK dok je u 2015. godini isplaceno kroz
zatvaranje ra¢una 1.881.652,14 HRK 3to znaci da je PBZCO OMF — kategorija A svojim Elanovima
zaradio 3.851.828,10 HRK. U nastavku je prikazana zarada po klasama imovine u 2015, godini.

* Anualizirani prinos predstavlja prosjeéni prinos ostvaren na godiénjoj razini koji je fond ostvario od osnivanja,
a izracunava se kao geometrijski prosjek prinosa u razdoblju. '

* Stopa realnog prinosa mirovinskog fonda predstavlja nominalni prinos mirovinskog fonda deflacioniran
stopom inflacije potro3ackih cijena a rauna se prema formuli (I+realni prinos)*(1+stopa
inflacije)=(1+nominalni prinos).

14



OBVEZNI|I MIROVINSKI FONDOVI

PBZCROATIA

0S|I GURANJE

Zarada po klasama imovine za PBZCO OMF - kategorije A za 2015. godinu

3 Prosjecni udio u
Klase imovine Zarada u HRK

imovini®
Domace dionice 762.960,45 15,64%
Strane dionice 101.464,31 24,93%
Domace obveznice 2.886.629,69 ' 57,53%
Instrumenti nov¢anog triista 318,72 0,06%
Ostalo 352.681,06 1,84%
Ukupna zarada prije naknada 4.104.054,23 100,00%
Ukupna zarada clanovima 3.851.828,10

Ukupna zarada ¢lanovima dobiva se oduzimanjem naknada Drustvu i Skrbniku koje iznose za 2015.
godinu 252.226,13 HRK. Upravljacka naknada iz koje se placa i naknada Regosu iznosi 236.461,96
HRK dok skrbnicka naknada iznosi 15.764,17 HRK.

Kretanje vrijednosti obracunske jedinice PBZCO OMF - kategorija A od osnivanja do 31.12.2015.
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Clanovi fonda

Kategorija fonda A namijenjena je mladim ¢lanovima kojima je prema ¢lanku 93. stavak (1) Zakona do
referentnog dana koji je definiran kao dan ispunjenja starosnih uvjeta za stjecanje prava na starosnu
mirovinu prema Zakonu o mirovinskom osiguranju ostalo deset ili vise godina.

Na dan 31.12.2015. fond PBZCO OMF - kategorija A nalazilo se 848 ¢lanova.

® Prosje¢ni udio u imovini ra¢una se kao aritmeti¢ki prosjek udjela u imovini na dnevnoj bazi.
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Tijekom 2015. godine, sukladno odredbama Uredbe o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim
mirovinskim fondovima (NN 93/15), iz PBZCO OMF — kategorija A izaslo je 10 ¢lanova Eija je imovina
iznosila 995.264,26 HRK.

Kretanje broja élanova PBZCO OMF - kategorija A
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PBZ CROATIA OSIGURANJE obvezni mirovinski fond — kategorija B

Imovina fonda

PBZ CROATIA OSIGURANJE obvezni mirovinski fond osnovan je dana 05.11.2001. a stupanjem na
snagu Zakona postaje PBZCO OMF - kategorija B s ukupnom neto imovinom na dan 31.12.2015. u
iznosu od 11.590.591.261,73 HRK.

Neto imovina fonda PBZCO OMF - kategorija B od osnivanja do 31. 12. 2015.
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Struktura ulaganja

Investicijski cilievi PBZCO OMF - kategorija B su ofuvanje i rast vrijednosti uloZenih novcanih
sredstava na dugi rok, umjereno rizicnom strategijom ulaganja.

Investicijski ciljevi ostvaruju se preteznim ulaganjem u duZnicke vrijednosne papire, dionice i ostale
financijske instrumente sukladno zakonskim ogranienjima i utvrdenim Nacelima ulaganja fonda i
Statutom.

Drustvo upravlja imovinom PBZCO OMF - kategorija B pozorno3cu savjesnog gospodarstvenika,
isklju¢ivo u interesu ¢lanova fonda, posebno vodeéi brigu o sigurnosti imovine fonda ali i o
profitabilnosti ulaganja.

Na dan 31.12.2015. najveéi udio imovine, 64,25%, bio je investiran u drZzavne obveznice, 25,66%
investirano je u dionice te u UCITS fondove 8,80%.

Za fond PBZCO OMF — kategorija B u nastavku je prikazana je struktura ulaganja po klasama imovine,
sektorskoj izloZenosti, geografskoj izloZenosti te valutna struktura na dan 31.12.2015.
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Struktura ulaganja PBZCO OMF - kategorija B po klasama imovine na 31.12,2015.

Klasa imovine Iznos (tis. HRK) Udio u neto imovini
e e N e R 2 2252 S .
Dionice 2.974.002 25,66%
m Driawne obveznice

Driavne obveznice 7.446.634 64,25% = ;

i » Munidpalne obveznice
Municipalne obveznice 212 = 0,00% i
Korpaorativne obveznice 221.620 1,91% w AF
AIF 73.014 0,63% o liciis it
UCITS fondovi 1.020363 8,80% i i e s
Instrumenti trZidta novca 0 0,00% » Depoziti
Depoziti 0 0,00% i
Ostalo 108.409 0,94%

IzloZenost imovine PBZCO OMF - kategorija B gospodarskim sektorima za na 31.12.2015.

Gospodarski sektor

Driavni i lokalni sektor
Osnovna potro$atka roba
Industrija

Opcionalna potrodacka roba
Zdravstvo

Financije

Komunalne usluge
Informacijske tehnologije
Materijali

Energija
Telekomunikacije

Ostalo

Udio u imovini
fonda
62,87%
7,17%
5,78%
5,09%
4,65%
2,67%
2,66%
2,49%
2,07%
1,88%
0,86%
1,84%

Geografska struktura po regijama imovine PBZCO OMF - kategorija B na 31.12.2015.

Regija

Europa

Sjeverna Amerika
Azija

Ostalo

Udio u imovini

fonda
95,95%
2,79%
1,05%
0,22%
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Valutna struktura imovine PBZCO OMF — kategorija B na 31.12.2015.

Udio u neto

Valuta

imovini
EUR 48,70%
HRK 34,15%
uUsD 14,58%
DKK 1,00%
Ostale 1,58%

Udio najvedih pojedinacnih pozicija u imovini PBZCO OMF - kategorija B na 31.12.2015.

Vrijednosni papir Udio u neto :n:mimi
RHMF-0-247E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCJA 14,33%
RHMF-O-203E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUJA  7,91%
RHMF-0-257A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA _ 6,25%
RHMF-O-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA ~ 575%
RHMF-0-172A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA 5,16%
RHMF-0-227E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA ~~ 5,06%
KRKG SV, KRKA d.d. I S 490%
CRO 5,5%23USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA ~~ 2,99%
RHMF-O-17BA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA ~ 2,83%
CRO 6,0%24USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA . 261%
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Pozicije s udjelom u neto imovini PBZCO OMF —kategorija B ve¢im od 1% na 31.12.2015

Vrijednosnipapir: il _ Udio u neto imovini
_RHMF-0-247E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA oo 1433%
'RHMF-0-203E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCDA  7,91%
RHMF-0-257A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUJA _ 6,25%
RHMF-O-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA ~~ 5,75%
RHMF-O-172A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA ~~ 5,16%
RHMF-0-227E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCJA ~~ 5,06%
KRKG SV, KRKAd.d. — . 4,90%
CRO 5,5%23USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCLIA e 299%
'RHMF-0-17BA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA 2,93%
CRO 6,0%24USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA 2,61%
CRO 3,00%25EUR, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA 2,46%
RHMF-O-19BA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA ~ 2,39%
ZVTGSV, ZAVAROVALNICATRIGLAVdd. . 223%
PODR-R-A, PODRAVKAdd. _— e i g Rl
XDAX GT, DB PLATINUMAVISORS ~ 2,04%
INA-R-A, INA d.d. I |
HT-R-A, HRVATSKE TELEKOMUNIKACIJE S 1,74%
DAX FP, LYXOR INTL ASSET MANAGEMENT B _1,73%
RHMF-0-203A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA 1,56%
'HEP 2022 USD, HRVATSKA ELEKTROPRIVREDA d.d. . 151%
KOEI-R-A, KONCARDd. . .
LEDO-R-A, LEDO d.d. e 1,32%
CRO 6,375%21USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIA 1,30%
RHMF-O-187A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA ~  1,13%

Najznacajnija ulaganja

Na trZidtu korporativnih obveznica u 2015. godini, PBZCO OMF - kategorija B sudjelovao je u
izdanju korporativnih obveznica u vrijednosti 200 mio HRK izdavatelja Jadran Galenski laboratorij d.d.
sa 12,2 mio HRK, te u izdanju od 550 mio USD korporativnih obveznica Hrvatske elektroprivrede d.d.
sa 21,4 mio USD.

I u 2015. godini nastavlja se sudjelovanje hrvatskih mirovinskih fondova na trZistima drzavnih
duZniékih vrijednosnih papira. PBZCO OMF - kategorija B sudjelovao je u sva tri izdanja drZavnih
obveznica Republike Hrvatske. U 2015. godini izdane su dvije nove obveznice na domacdem trZistu te
jedna na medunarodnom trZiStu. Od obveznica na domacem trZidtu izdano je 6 mird HRK obveznice
RHMF-0-257A u kojoj PBZCO OMF - kategorija B sudjeluje sa 776,3 mio HRK, te 6 mird HRK obveznice
RHMF-0-26CA u Cijem izdanju sudjeluje sa 654,5 mio HRK. Na medunarodnom trZistu Republika
Hrvatska je izdala obveznicu CROATIA EUR 2025 u iznosu od 1,5 mird EUR a PBZ CO OMF - kategorija
B sudjelovao je sa 34,4 mio EUR.

Od pocetka gospodarske krize tek se u 2015. godini primjecuje trend financiranja domacih
tvrtki u neSto znacajnijoj mjeri putem hrvatskog trZista kapitala. Kapital potreban za daljnji rast i
razvoj hrvatske kompanije osiguravaju iz domacih izvora. Qd znacajnih izdanja potrebno je izdvojiti
provedenu dokapitalizaciju Podravke d.d. u iznosu od 510 mio HRK koja je izdavanjem novih dionica
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prikupila financijska sredstva za preuzimanje slovenskog Zita d.d. te daljnji rast i razvoj tvrtke. U tom
izdanju je PBZCO OMF - kategorija B sudjelovao sa 81,8 mio HRK. U 2015. godini tvrtka Tankerska
Next Generation d.d. u dva navrata je uspjes$no provodila dokapitalizacije ukupno u iznosu oko 236,7
mio HRK u svrhu daljnjeg razvoja poslovanja i kupnju novih brodova. U spomenutoj dokapitalizaciji
PBZCO OMF - kategorija B sudjelovao je sa 55,28 mio HRK. Osim spomenutih kompanija, na
prikupljanje kapitala izdavanjem novih dionica jo3 su se odlucile i Hrvatska poStanska banka d.d., koja
je kroz dokapitalizaciju prikupila cca 550 milijuna kuna u kojoj je PBZCO OMF - kategorija B
sudjelovao sa 50 mio HRK, te Luka Rijeka d.d. koja je prikupila 300 milijuna kuna kapitala potrebnog
za daljnji rast poslovanja a PBZCO OMF- kategorija B sudjelovao je sa 40,96 mio HRK.

Prinos i zarada fonda

0d potetka rada do kraja 2015. godine fond PBZCO OMF - kategorija B ostvario je anualizirani® prinos
od 5,24%. U 2015. godini fond PBZCO OMF - kategorija B ostvario je prinos od 7,01%. Prema
podacima DrZavnog zavoda za statistiku, cijene dobara i usluga za osobnu potrosnju u 2015. godini,
na godi$njoj razini mjerene indeksom potrosackih cijena u prosincu 2015. u odnosu na prosinac 2014.
niZe su za 0,6% §to daje realni prinos’ fonda PBZCO OMF kategorija - B u 2015. godini od 7,66%.

Neto imovina na dan 31.12.2015. iznosila je 11.590.591.261,73 HRK, ukupne uplate u fond PBZCO
OMF- kategorija B u 2015. godini iznosile su 883.605.744,71 HRK dok je u 2015. godini ispla¢eno kroz
zatvaranje ra¢una 388.465.399,11 HRK $to znadi da je fond svojim ¢lanovima zaradio 736.958.226,48
HRK.

Uredbom o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN 93/15), po sili
zakona izuzete su iz ¢lanstva pojedine kategorije osiguranika, te je iz PBZCO OMF —kategorija B izaSlo
5.693 ¢lanova sa 259.545.333 HRK imovine.

® Anualizirani prinos predstavlja prosjeéni prinos ostvaren na godiénjoj razini koji je fond ostvario od osnivanja,
a izracunava se kao geometrijski prosjek prinosa u razdoblju.

TStopa realnog prinosa mirovinskog fonda predstavlja nominalni prinos mirovinskog fonda deflacioniran
stopom inflacije potroSackih cijena a racuna se prema formuli (1+realni prinos)¥*(1+stopa
inflacije)=(1+nominalni prinos).
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Zarada po klasama imovine za fond PBZCO OMF kategorija — B za 2015. godinu

Prosjecni udio u

Klase imovine Zarada u HRK ; s

imovini
Domace dionice 44.,231.543,13 13,22%
Strane dionice 202.563.888,46 19,76%
Domace obveznice 493.712.807,57 '64,32%
Instrumenti novtanog triSta 10.892.128,40 0,65%
Ostalo 39.448.383,68 2,05%
Ukupna zarada prije naknada 790.848.751,24 100,00%
Ukupna zarada ¢lanovima 736.958.226,48

Ukupna zarada &lanovima dobiva se oduzimanjem naknada Drustvu i Skrbniku koje iznose za 2015.
godinu 53.890.524,76 HRK. Upravljatka naknada iz koje se placa i naknada Regosu iznosi
50.522.366,98 HRK dok skrbnicka naknada iznosi 3.368.157,78 HRK.

Kretanje vrijednosti obrafunske jedinice PBZCO OMF - kategorija B u 2015. godini
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¥ Prosjetni udio u imovini raéuna se kao aritmeti¢ki prosjek udjela u imovini na dnevnoj bazi.
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Clanovi fonda

Fond kategorije B namijenjen je ¢lanovima srednje Zivotne dobi kojima je do referentnog dana
odnosno ispunjenja starosnih uvjeta za starosnu mirovinu prema Zakonu o mirovinskom osiguranju
ostalo pet ili vise godina sukladno odredbi ¢lanka 93 stavak (2) Zakona. U fond kategorije B REGOS ¢e
rasporediti ¢lana iz fonda kategorije A silom odredbe ¢lanka 96. stavak (1) na dan kada ispuni uvjet da

do referentnog dana ima manje od deset godina.

Na dan 31.12.2015. u fondu PBZCO OMF — kategorija B nalazilo se 307.618 ¢lanova.

Kretanje broja ¢lanova fonda PBZCO OMF - kategorija B od osnivanja do 31.12.2015. godine
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PBZ CROATIA OSIGURANIJE obvezni mirovinski fond — kategorija C
Imovina fonda

PBZCO OMF — kategorija C s radom je zapofeo 21.08.2014. Imovina ¢lanova koji su odabrali fond
PBZCO OMF - kategorija C ili su rasporedeni silom Zakona, ¢lanak 96. stavak (2), iznosila je na dan
31.12.2015. 333.072.206,53 HRK.

Neto imovina fonda PBZCO OMF - kategorija C od osnivanja do kraja 2015. godine
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Struktura ulaganja

Osnovni investicijski ciljevi PBZCO OMF — kategorija C su o¢uvanje vrijednosti imovine, ostvarenje
optimalnog prinosa uz nizak stupanj rizika te visoku razinu likvidnosti uskladenu s océekivanim
trajanjem ¢&lanstva u Fondu.

Navedeni ciljevi ostvaruju se preteZnim ulaganjem u duZnicke vrijednosne papire i ostale financijske
instrumente sukladno zakonskim ogranicenjima i utvrdenim Nadelima ulaganja i Statutom PBZCO
OMF - kategorija C.

Imovina PBZCO OMF — kategorija C ulaZe se na nacdin da bude ro¢no uskladena s obvezama
mirovinskog fonda.

Na dan 31.12.2015. najvedi dio imovine, 91,50%, bio je uloZen u drZzavne obveznice, u korporativne
obveznice 6,71% te u municipalne obveznice 0,94%.

Za fond PBZCO OMF - kategorija C u nastavku je prikazana struktura ulaganja po klasama imovine,
sektorskoj izloZenosti te valutna struktura na dan 31.12.2015.
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Struktura ulaganja PBZCO OMF - kategorija C po klasama imovine na 31.12.2015.

Klasa imovine lznos (tis. HRK) Udio u neto imovini
. e T s e R A s e WD
Dionice 0 0,00% ; )
B e [ ] Dﬂame (’h\fexn]ce
Driavne obveznice 304751 91,50% i b
Municipalne obveznice 3132 = 0,94% W Korporativne obvezrice
Korporativne obveznice 22354 6,71% WA
AIF 0 0,00% = UCHTS fondovi
_U_S:_ITS.!?PEIEW_ - 0 L _0,00% ¥ Instrumenti triiSta novea
Instrumenti triista novca 0 0,00% » Depoziti
Depoziti 0 0,00% Gistdlo
Lstalo. 8,359 0,084

IzloZzenost imovine PBZCO OMF - kategorija C prema gospodarskim sektorima na 31.12.2015.

Gospodarski sektor Yo imavinl

fonda
Driavni i lokalni sektor 92,32%
Komunalne usluge 2,70%
Zdravstvo 2,25%
Opcionalna potroSacka roba 1,76%
Ostalo 0,98%

Geografska struktura po regijama imovine PBZCO OMF - kategorija C na 31.12.2015.

Udio u imovini
fonda

Europa 100,00%

Regija

Valutna struktura imovine PBZCO OMF — kategorija C na 31.12.2015,

Valuta U.l.:lio : .rn?to
imovini
HRK 57,38%
EUR 37,98%
usD 4,65%
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Udio najveéih pojedinaénih pozicija u imovini PBZCO OMF - kategorija C na 31.12.2015.

Vrljednusm papir Udlo u neto !rrlt?_\ilﬂn
'RHMF-0-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA - 1647%
RHMF-0-257A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA ~ 13,27%
RHMF-0-187A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA 13,19%
RHMF-O-19BA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA 12,78%
'RHMF-0-203E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA — 11,69%
RHMF-O-247E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA ~~ 3,43%
'RHMF-0-203A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA ~ 3,18%
'RHMF-0-167A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCJDA ~ 3,16%
CRO 3,00%25EUR, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FI NANCIJA o 2,99%
RHMF-0-227E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA ~ 2,70%

Pozicije s udjelom u neto imovini PBZCO OMF -kategorija C ve¢im od 1% na 31.12.2015

\rrijednosni papir Udlo u neto imovini
RHMF-0-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA o 16,47%
RHMF-0-257A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA o 13,27%
RHMF-0-187A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA ~ 13,19%
RHMF-0-19BA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCLA | o 12,78%
RHMF-0-203E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCLIA o 1169%
"RHMF-0-247E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA - . 3,43%
'RHMF-0-203A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCJA ~ 3,18%
RHMF-O-167A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCJA ~ 3,16%
'CRO 3,00%25EUR, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA O 2,99%
'RHMF-0-227E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA 2,70%
RHMF-O- ;Zgg_REPUBuKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA ~ 2,60%
JDGL-0-20CA, JADRAN-GALENSKI LABARATORUdd.  2,25%
HEP 2022 USD, HRVATSKA ELEKTROPRIVREDA d.d. ]
CRO 6,0%24USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA __________ N 1,79%
HP-0-19BA, HRVATSKA POSTA d.d. 1,76%
CRO 3,875%22EUR, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA o 1,06%
'CRO R&D 2020, HRVATSKA BANKAZAOBNOVU I RAZVOJ 1,03%

Najznacajnija ulaganja

Na trZidtu korporativnih obveznica u 2015. godini, PBZCO OMF - kategorija C sudjelovao je u
izdanju korporativnih obveznica izdavatelja Jadran Galenski laboratorij d.d. s 7,52 mio HRK te u
izdanju korporativnih obveznica Hrvatske elektroprivrede d.d. s 0,94 mio USD.

| u 2015. godini nastavlja se sudjelovanje hrvatskih mirovinskih fondova na trZistima
duZni¢kih drzavnih vrijednosnih papira. PBZCO OMF - kategorija C sudjelovao je u izdanjima drZavnih
obveznica na domacem i medunarodnom trZistu. U izdanju od 6 mird HRK obveznice RHMF-O-257A
fond je sudjelovao sa 41,2 mio HRK, u izdanju 6 mird HRK obveznice RHMF-0-26CA s 53,9 mio HRK, a
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u izdanju obveznice CROATIA EUR 2025 u iznosu od 1,5 mird EUR izdane na medunarodnom trZiStu
PBZCO OMF - kategorija C sudjelovao je s 0,32 mio EUR, sve u skladu s utvrdenim zakonskim limitima
ulaganja propisanima za fondove kategorije C.

Prinosizarada fonda

0d pocetka rada do kraja 2015. godine fond PBZCO OMF — kategorija C ostvario je anualizirani® prinos
od 7,05%. U 2015. godini fond PBZCO OMF — kategorija C ostvario je prinos od 6,54%. Prema
podacima DrZavnog zavoda za statistiku, cijene dobara i usluga za osobnu potros$nju u 2015. godini,
mjerene indeksom potrosackih cijena u prosincu 2015. u odnosu na prosinac 2014., tj. na godidnjoj
razini, nize su za 0,6% $to daje realni prinos™ fonda PBZCO OMF — kategorija C u 2015. godini od
7,18%.

Neto imovina na dan 31.12.2015. iznosila je 333.072.206,53 HRK, ukupne uplate u PBZCO OMF —
kategorija C u 2015. godini iznosile su 110.959.619,36 HRK, dok je u 2015. godini ispla¢eno kroz
zatvaranje rafuna 37.484.544,91 HRK, $to znadi da je PBZCO OMF — kategorija C svojim ¢lanovima
zaradio 17.893.565,94 HRK.

Zarada po klasama imovine za fond PBZCO OMF - kategorija C za 2015. godinu

Prosjetni udio u

Klase imovine Zarada u HRK iz e

imovini
Domacde obveznice 19.303.249,73 90,65%
Instrumenti nov€anog trzista 388.095,31 5,92%
Ostalo - 416.036,76 3,44%
Ukupna zarada prije naknada 19.275.308,28 100,00%
Ukupna zarada ¢lanovima 17.893.565,94

Ukupna zarada ¢lanovima dobiva se oduzimanjem naknada Drustvu i Skrbniku koje iznose za 2015.
godinu 1.381.742,34 HRK. Upravljacka naknada iz koje se placa i naknada Regosu iznosi 1.295.383,42
HRK dok skrbnicka naknada iznosi 86.358,92 HRK.

? Anualizirani prinos predstavlja prosjeéni prinos ostvaren na godiénjoj razini koji je fond ostvario od oshivanja,
a izracunava se kao geometrijski prosjek prinosa u razdoblju.

'° Stopa realnog prinosa mirovinskog fonda predstavlja nominalni prinos mirovinskog fonda deflacioniran
stopom inflacije potrosackih cijena a rafuna se prema formuli (I+realni prinos)*{1+stopa
inflacije)=(1+nominalni prinos). _

' Prosjeéni udio u imovini raéuna se kao aritmeti¢ki prosjek udjela u imovini na dnevnoj bazi.
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Kretanje vrijednosti obraéunske jedinice PBZCO OMF - kategorija C od osnivanja do 31.12.2015.
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Clanovi fonda

Fond kategorije C namijenjen je za one ¢lanove kojima je do starosne mirovine ostalo manje od 5
godina.

Na dan 31.12.2015. u fondu PBZCO OMF - kategorija C nalazilo se 3.125 ¢lanova.

Tijekom 2015. godine, sukladno odredbama Uredbe o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim
mirovinskim fondovima (NN 93/15), iz PBZCO OMF — kategorija C izaslo je 129 €lanova ¢&ija je imovina
iznosila 5.893.989,00 HRK.

Kretanje broja ¢lanova fonda PBZCO OMF - kategorija C od osnivanja do 31.12.2015.
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5. Vrednovanje i metode procjene

U skladu s Pravilnikom o utvrdivanju neto vrijednosti imovine i vrijednosti obracunske jedinice
obveznog mirovinskog fonda i vazeéim racunovodstvenim standardima, Drustvo je izradilo tehnike i
metode vrednovanja vrijednosnih papira kojima se trguje na neaktivnim trZistima, definirane
sljedecim internim pravilnicima:

1. Pravilnikom za vrednovanje financijskih instrumenata

2. Pravilnikom o odredivanju ocjene kreditne kvalitete (kreditnog rejtmga) i kreditnog raspona

(kreditnog spreada)

Sukladno tome, Drudtvo za instrumente kojima se trguje na neaktivnim trZitima, pri izradi konacnog
vrednovanja za vlasnitke vrijednosne papire pridodaje diskont za nelikvidnost, odnosno rizik
likvidnosti, a za duZni¢ke vrijednosne papire osim rizika likvidnosti u izra€un ukupne cijene
uraéunavaju se jos$ i kreditni rizik i rizik osjetljivosti na promjene kamatnih stopa (rizik duracije).

Vrednovanje vlasni¢kih i duznickih vrijednosnih papira kojima se trguje na
neaktivnom trzistu '

DUZNICKI

VRIJEDNOSNI PAPIRI VRIJEDNOSNI PAPIRI

Kreditni rizik,

REDNOV/ { : 5
VRELNOVAN rizik duracije

Rizik likvidnosti
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Vrednovanje duznickih vrijednosnih papira kojima se trguje na neaktivnom trzistu

Proces vrednovanja dugnickih vrijednosnih papira zapotinje odredivanjem kreditne kvalitete
izdavatelja vrijednosnog papira. Drudtvo je internim pravilnikom propisalo primjenu metoda za
odredivanje kreditne kvalitete koja se kre¢e u rasponu od najviSe AAA do najnize D.

Kreditne kvalitete koje koristi Drustvo pri ocjenjivanju kreditne sposobnosti izdavatelja

KREDITNA
KVALITETA Ba0 SFED
AAA 1 Kreditna kvaliteta napi3e razine, iznimno
AA 2 mala moguénost neispunjenja financijskih
A 3 obveza
%553 + | Kredina kvaiteta srednie razine. postoj
& 6 rizik od neispunjenja financijskih obveza
o T | Losa kreditna kvaitsta, postoji znacajan
c 9 rizik od neispunjenja financijskih obveza

Nakon ocjene kreditne kvalitete iz trziénih podataka se na dan vrednovanja odreduje referentna
krivulja prinosa za trziste na kojem je vrijednosni papir izdan. )

Primjer krivulje prinosa hrvatskih obveznica (HRK i VK)

4,500
4,000 4______._-!-——-’_
3,500 M‘D') -
=10,8684In(x) + 1,8178
DO ¥ ¥
50 R?= 0,8931
2,500 A
2,000
1,500
1,000
0,500
0,00 2,00 4,00 6,00 8,00 10,00

Referentna krivulja prinosa drZavnih obveznica na kojem je izdan duZnicki vrijednosni papir smatra se
najviSom (AAA) kreditnom kvalitetom na koju se dodaje kreditni raspon s obzirom na izracunatu
kreditnu kvalitetu izdavatelja. Kreditni rasponi aZuriraju se na datum vrednovanja a izvor podataka su
najpoznatije svjetske kreditne agencije.
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Primjer kreditnih raspona u ovisnosti o kreditnoj kvaliteti | duraciji

Kreditni spreadovi DURACUA
29-1-16

1 2 3 5 7 10 30
AAA 1,68% 2,40% 2,87% 3,52% 3,95% 4,54% 6,23%
i AA 1,82% 2,49% 2,97% 3,66% 4,19% 4,99% 5,98%
E A 1,95% 2,68% 3,20% 3,94% 4,39% 5,09% 6,48%
E BBB 2,41% 3,42% 4,06% 4,87% 5,35% 5,96% 7,46%
= BB 3,19% 4,35% 5,80% 7,45% 7,90% 8,16% 9,32%
E B 5,02% 5,63% 7,12% 8,91% 9,28% 9,33%| 10,56%
g Cccc 5,91% 6,38% 8,17%| 10,29%| 10,62%| 10,39%| 11,68%
CcC 6,81% 7,13% 9,22%| 11,67%| 11,96%| 11,46%| 12,80%
[= 7,71%|  7,88%| 10,27%| 13,05%| 13,30%| 12,52%| 13,92%

tzvor; http:/fwww.bondsonline.com/$Search_Quote _ Center/Corporate_Agency Bonds/Spreads/industrial_Spreads.phpi

http://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-rates/Pages/TextView.aspx?data=yield

Za svaki od 9 (od AAA do C) stupnjeva kreditne kvalitete formira se zasebna krivulja prinosa.

Krivulja prinosa hrvatskih korporativnih obveznica u ovisnosti o kreditnoj kvaliteti

15,00% -
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0,00% - 2
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5,00% - %
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B
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Dospijece obveznice (godine) 30 Kreditni rejting izdavatelja

Primjer krivulje prinosa za kreditnu kvalitetu B

12,00%
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Svi nov&ani tokovi pojedinog duZni¢kog vrijednosnog papira se potom diskontiraju po referentnoj
krivulji prinosa kreditnog rejtinga koji ima izdavatelj. Na taj nacin se u cijenu uraunavaju kreditni i
rizik promjene kamatnih stopa.

Nakon izrakuna cijene na ovoj razini za svaki vrijednosni papir se izratunava diskont za nelikvidnost
kako bi se u konaénu cijenu uraéunao i rizik likvidnosti. Izracun diskonta za nelikvidnost je propisan
Pravilnikom o vrednovanju financijskih instrumenata a sastoji se od kombinacije kvantitativnih
(faktori sa trziSta i vlasni¢ke strukture vrijednosnog papira) i kvalitativnih pokazatelja. Diskont za
nelikvidnost duznic¢kih vrijednosnih papira se ravnomjerno amortizira do dospijeca vrijednosnog
papira.

Duzniéki vrijednosni papiri kojima je izdavatelj ili za koje jamci Republika Hrvatska a kojima se trguje
na neaktivhom tr¥i¥tu vrednuju se koriStenjem cijena objavljenih na sluzbenim financijsko-
informacijskim sustavima. Drudtvo koristi financijsko informacijski sustav Bloomberg.

Iznimno od ovoga vrednuju se obveznice fonda za naknadu oduzete imovine (FNOI) Cije cijene ne
postoje na financijsko-informacijskim sustavima a vrednuju se diskontiranjem po prinosima
utvrdenim na referentnoj krivulji prinosa za hrvatske driavne obveznice na dan vrednovanja Sto je
sukladno Zakonu o Fondu za naknadu oduzete imovine.

Vrednovanje vlasni¢kih vrijednosnih papira kojima se trguje na neaktivnom trzistu

Za vrednovanije vlasni¢kih vrijednosnih papira Drustvo koristi relevantne tehnike vrednovanja. Odabir
metode vri se sukladno kvaliteti podataka s kojima Drudtvo raspolaZe u trenutku vrednovanija i koji
se sukladno medunarodnim ratunovodstvenim standardima, dijele u tri razine:

RAZINA 1 su javno dostupni podaci na aktivnim trZitima za identi¢nu imovinu ili obveze za koje
Drustvo moZe dobiti relevantne podatke na dan vrednovanja imovine.

RAZINA 2 su podaci koji su vidljivi i mjerljivi na izravan ili neizravan nacin za odredeni financijski
instrument a ne spadaju u razinu 1.

RAZINA 3 su podaci koji nisu dostupni iz vanjskih izvora.

Drustvo pri vrednovanju vlasni¢kih vrijednosnih papira naj¢esce raspolaZe podacima razine 2 i onda
koristi slijede¢e metode za izracun fer vrijednosti:

1. Metode temeljene na trZiSnim parametrima
a. Transakcijska cijena za identi¢an ili sli¢an instrument kod istog izdavatelja
b. Metoda usporednih multiplikatora (PEER analiza)
2. Metode temeljene na projekciji prihoda
a. Metoda diskontiranih novéanih tokova (DCF)
b. Tehnika vrednovanja diskontiranih dividendi (DDM)
c. Tehnika vrednovanja konstantnog rasta diskontiranih dividendi .
d. Tehnika vrednovanja izraunom kapitalizacije
e. Tehnika vrednovanja izracunom prilagodene neto imovine
3. Metode na temelju troéka stjecanja (samo na dan stjecanja)
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Nakon 3to je vlasni€ki vrijednosni papir vrednovan koristenjem najkvalitetnijih dostupnih ulaznih
podataka jednom od navedenih metoda na tu vrijednost primjenjuje se diskont za nelikvidnost koji se
ratuna na isti nacin kao i za duZnicke vrijednosne papire osim $to se on primjenjuje kontinuirano,
odnosno ne amortizira se.

Na taj nacin se u konaénu cijenu vlasni€kih vrijednosnih papira kojima se trguje na neaktivnhom trZistu
u konadan izradun fer vrijednosti uracunava i rizik likvidnosti.

Prethodno navedenim metodama, uslijed neaktivnosti financijskih trZi$ta, vrednovana je na primjer
sljedeca imovina:

e Obveznice Grada Rijeke

e Obveznice Hrvatske elektroprivrede d.d.
e Obveznice Hrvatske poste d.d.

e Obveznice Dalekovoda d.d.

e Obveznice Atlantic Grupe d.d.

e Obveznice Metroneta d.d.

e Dionice Hrvatske poStanske banke d.d.
o Dionice Cakoveckih mlinova d.d.

e Dionice Metroneta d.d.

Tijekom 2015. godine cjelokupna tako vrednovana imovina iznosila je oko 1% ukupne imovine
fondova pod upravljanjem Drustva.

Pri tome su se umanjenja za nelikvidnost kretala od 10% do 30%, u ovisnosti o trZiSnim parametrima
pojedine vrijednosnice, Sto je rezultiralo objektivnim vrednovanjem imovine.

Clanovi Uprave PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima

Clanica Uprave

Renata Kasnjar-Putar

i

i

- PBZCROATIA

d.d za uptaviianje obveznim mirovinskim fondovima
ZAGREB
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lzvori podataka:

e Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, Mjese¢na izvjeSc¢a (2006.-2014.)
o Srediénji registar osiguranika, ONLINE statistika

e Hrvatska narodna banka, Godi$nje izvjeS¢e 2013

e Drzavni zavod za statistiku

e Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

e Zagrebacka burza
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