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Postovani,

Sukladno odredbi &lanka 150. Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN 19/2014,
93/15) PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima, u
privitku podnosi Hrvatskom saboru ,lzvje$taj o radu obveznih mirovinskih fondova kojim
upravija PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za upravijanje obveznim mirovinskim fondovima za
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Sukladno odredbi ¢lanka 150. Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN 19/14, 93/15), (dalje u
tekstu: Zakon), PBZ CROATIA OSIGURANIE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima (dalje
u tekstu: Drustvo), u otvorenom roku podnosi Hrvatskom saboru lzvje$taj o radu obveznih
mirovinskih fondova pod upravljanjem PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za 2016. godinu.

lzvjeStaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima upravlja
PBZ CROATIA OSIGURANJE d.d. za upravljanje obveznim
mirovinskim fondovima za 2016. godinu

O%ujak, 2017.
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e ,lzvjedtaj o radu obveznih mirovinskih fondova za 2016. godinu” kojeg su zajednicki
pripremila sva mirovinska drudtva koja upravljaju obveznim mirovinskim fondovima u
Republici Hrvatskoj.
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1 Uvod

Sva tri fonda kojima Drustvo upravlja ostvarila su i u 2016. godini vrlo dobre prinose za svoje ¢lanove,
a Drustvo je kontinuirano nastavilo s radom na unaprjedenju organizacijskih zahtjeva u pogledu
upravljanja imovinom &lanova s posebnim naglaskom na upravljanje rizicima.

Tijekom godine u Drustvu je proveden postupak neposrednog nadzora Hrvatske agencija za nadzor
financijskih usluga koji se narotito odnosio na dubinsku kontrolu upravljanja imovinom é&lanova
fonda, upravljanja rizicima, sustava IT podrike i sukladnosti.

Posebnu paZnju Drustvo polaZe na sustavno informiranje ¢lanova i trajnu edukaciju o sustavu
kapitalizirane mirovinske Stednje, izvrienje obveze odrZavanja i aZuriranja mrezne stranice sukladno
odredbama Zakona i Pravilnika o promidzbi i ostalim informacijama za ¢lanove obveznih mirovinskih
fondova. Na mreZnoj stranici objavljuju se dokumenti za Drustvo i fondove koji ukljuéuju:
Informativne prospekte, statute, godiSnje, tromjeseéne i revidirane godiénje izvjestaje fondova i
Drustva, saZetak investicijskog procesa, obavijesti o glasanjima na glavnim skupétinama drustava ije
dionice fondovi imaju u portfelju, mjese¢nu strukturu ulaganja za svaki fond, popis ulaganja fondova,
obavijesti ¢lanovima o pravnim i poslovnim dogadajima u vezi s Drustvom koji bi mogli znatajno
utjecati na poslovanje, objavu podataka o transakcijama s povezanim drustvima, informacije o
identificiranom sukobu interesa, ostvarivanju strategije i ciljeva ulaganja, promjenama zakona i
drugo.

Kako bi ¢lanovima omogudili $to jednostavniji i br#i pristup informacijama, na mreZnoj stranici
Drustva dostupne su informacije o stanju osobnog ratuna, trenutne vrijednosti obracunskih jedinica,
kao i ostale informacije o fondovima. Osim toga, komunikacija s ¢lanovima ukljutuje i slanje
godisnjeg izvje3¢a o stanju na osobnom racunu svakog pojedinog ¢lana s osvrtom na poslovanje
fonda te podacima o primljenim uplatama mirovinskih doprinosa na racun ¢lana te uslugu kontakt
centra.

Drustvo je uredno i u izvrdavanju obveze besplatnog stavljanja javnosti i svakoj zainteresiranoj osobi
na raspolaganje Zakonom propisanih dokumenata u tiskanom obliku u prostorijama Druétva i na
prijamnim mjestima REGOS-a.

U okviru Clanstva u Udruzi drudtava za upravljanje mirovinskim fondovima i mirovinskih
osiguravajucih drudtava (UMFQ), Drustvo je aktivno sudjelovalo u nizu projekata te u realizaciji i
koordinaciji kampanja u tiskanim medijima i Internet portalima s ciliem dizanja svijesti gradana o
vaznosti i isplativosti Stednje u 2. stupu i na promicanju financijske pismenosti.

Na dan 31.12.2016. godine ukupna imovina PBZ CROATIA OSIGURANJE obveznih mirovinskih fondova
iznosila je 13.887.629.170,79 HRK, $to je porast u toj godini za 1,9 milijarde HRK do kojeg je doglo
zbog uplata doprinosa te ostvarenih prinosa. Tijekom godine ¢lanovima je zaradeno ukupno oko 1,08
milijardi HRK.

PBZ CROATIA OSIGURANIE obvezni mirovinski fondovi na dan 31.12.2016. godine imali su ukupno
325.436 Clanova $to je porast u odnosu na zadnji dan prethodne godine za 13.845 €lanova.
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U 2016. godini PBZ CROATIA OSIGURANIJE obvezni mirovinski fondovi ostvarili su dobre prinose
svojim ¢lanovima. Najveci fond kategorije B ostvario je prinos od 8,52%, fond kategorije A ostvario je
prinos od 13,82%, a fond kategorije C prinos od 7,55%.
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2 Informacije o Drustvu i obveznim mirovinskim fondovima pod
upravijanjem

PBZ CROATIA OSIGURANIJE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima registrirano je kao
dioni¢ko drustvo pri Trgovatkom sudu u Zagrebu dana 28.09.2001. godine.

Sjediste Drustva je u Zagrebu, Radnicka cesta 44.

Osnivaci Drustva su PRIVREDNA BANKA ZAGREB d.d. te Croatia osiguranje d.d., znacajni sudionici
domaceg trzista u podruéju bankarstva i osiguranja, svaki s udjelom od 50% u temeljnom kapitalu
Drustva koji iznosi 56.000.000,00 HRK.

Clanovi Uprave Drustva su Dubravko Stimac — predsjednik Uprave te Renata Kasnjar-Putar — ¢lanica
Uprave. Clanovi Nadzornog odbora u 2016. godine bili su: lvana Perek — predsjednica Nadzornog
odbora, Matija Birov — zamjenik predsjednice Nadzornog odbora te Van¢o Balen — ¢lan Nadzornog
odbora.

U Drustvu je na dan 31. prosinca 2016. godine zaposleno 25 radnika.

Depozitar mirovinskih fondova kojima Dru$tvo upravlja je Addiko Bank d.d., 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.).

Ovlasteni revizor Drudtva za poslovnu 2016. godinu je KPMG Croatia d.o.0., Zagreb, Ivana Luci¢a 2a.

Rad Drustva 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 OSIGURANIJE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima upravlja s tri fonda
razli¢ite kategorije koji se medusobno razlikuju prema zakonskim dobnim ograni¢enjima clanova,
investicijskoj strategiji i ogranienjima ulaganja.

Obvezni mirovinski fondovi pod upravljanjem Drustva su:

e PBZ CROATIA OSIGURANIJE 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 OSIGURANJE 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 Drustvo sukladno odredbama Zakona i
usvojenim Nacéelima ulaganja i Statutom Fonda.
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PBZ CROATIA OSIGURANIJE obvezni mirovinski fond osnovan je dana 05.11.2001. godine RjeSenjem
Agencije, (Klasa:UP/l 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 te Drudtvo njime
upravlja sukladno Zakonu, usvojenim Nacelima ulaganja i Statutom Fonda.

PBZCO OMF — kategorija C osnovan je dana 30. svibnja 2014. godine Rjesenjem Agencije, (Klasa: UP/I-
140-01/14-32/7, Urbroj: 326-443-14-6), Dru$tvo njime upravlja sukladno odredbama Zakona,
usvojenim Nacelima ulaganja i Statutom Fonda.
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3 Profil rizicnosti fondova kojima upravlja Drustvo

3.1 Upravljanje rizicima

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

Drustvo je uspostavilo sveobuhvatan i udinkovit sustav upravljanja rizicima u skladu s vrstom,
opsegom i sloZzenosti svoga poslovanja koji narotito obuhvaéda: kreiranje politika, postupaka i mjera
upravljanja rizicima; primjenu usvojenih tehnika mjerenja, ovladavanja i upravijanja 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 Sustav, Strategiju i Politiku upravljanja rizicima u svrhu procjene rizika povezanih
s poslovanjem Drustva i mirovinskih fondova pod upravljanjem Drustva, poslovnim procesima,
doprinosa pojedinih rizika cjelokupnom profilu rizi¢nosti i utvrdivanja prihvatljivog stupnja rizika.

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

Profil rizicnosti promatra se kroz sloZenost procesa, ¢imbenike poslovne strategije i okruZenja,
ostvarene gubitke ili dobitke, kao i kroz procjene aktualne izloZenosti rizicima.

3.1.1 Rizici koji se kontinuirano prate

U 2016. godini identificirani su, mjereni i/ili procjenjivani sljededi rizici koji se odnose na Drustvo ili
mirovinske fondove pod upravljanjem Drustva:

e  Triisni rizik
o Rizik promjene cijene
o Valutni rizik
o 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.
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3.1.2 Mape rizika za fondove za 2016. godinu

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

Mapa rizika fondova A, B i C kategorije

PBZ CROATIA OSIGURANIE | PBZ CROATIA OSIGURANIE | PBZ CROATIA OSIGURANIE

OMF kategorije A ___OMF kategorije B OMF kategorijeC

Niska znacajnost

Kreditni rizik

Triidni rizici Niska znacajnost
Valutni rizik Niska znacajnost
Kamatni rizik
Rizik promjene cijene Visoka znacajnost Niska znacajnost

Koncentracijsk rizik
Likvidnosni rizici :

Rizik namire lelu znaca;nost Hldu znacajnost Niska znacajnost
Operativni rizik Niska znadajnost Niska znacajnost Niska znadajnost
Regulatomi rizik
Rizik sukoba interesa Niska znacajnost Niska znaéajnost Niska znacajnost
Rizik usikdadenosti Niska znadajnost Niska znacajnost Niska znaéajnost

Niska znacajnost

3.1.3 Profil rizitnosti fondova

Kako je rizik promjene cijene detektiran kao rizik najviSeg znadaja, njegovo mjerenje ima najéescu
frekvenciju i prati se kontinuirano. Za kvantitativno pracenje ovog rizika Drustvo koristi globalno
priznati pokazatelj SPRU* — sinteti¢ki pokazatelj rizi¢nosti i uspjenosti.

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

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

! SPRU - sintetitki pokazatelj rizi€nosti i uspjeSnosti 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)
oznatCava 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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3.1.4 Kretanje razina SPRU pokazatelja u 2016. 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 2016. godini za PBZCO OMF - kategorija A

SPRU fonda kategorije A 01.01.2016 do 31.12.2016
16,0%
14,0%
12,0% === SPRU Fonda A
10.0% == SPRU 4 (donja granica za fond A)
* == SPRU 6 (gornja granica za fond A)
8,0%
6,0%
[ EE————
4,0%
2,0%
0,0%
o o o o © © © o o © © o
& 5 N N & & & S N W & &
G . . S . . B A L
B Y R T BE ORE RS R g G o

Iz prikazanih analiza vidljivo je da niti jedan fond pod upravljanjem Drudtva u niti jednom trenutku
tijekom 2016. godine nije prekrsio zadana ogranicenja rizi¢nosti.

Kretanje SPRU pokazatelja u 2016. godini za PBZCO OMF — kategorija B

SPRU fonda kategorije B 01.01.2016 do 31.12.2016
12,0%
10,0%
8,0% =——SPRU Fonda B
=== SPRU 3 (donja granica za fond B)
6,0% == SPRU 5 (gornja granica za fond B)
4,0%
2,0%
0,0%
o © o o © o © o © © © o
& NS & & L, & & N & & & &
LG . . L
N BT I aR BT ORE B R0 G G G
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Kretanje SPRU pokazatelja u 2016. godini za PBZCO OMF - kategorija C

SPRU fonda kategorije C 01.01.2016 do 31.12.2016
6,0%
5,0%
4,0% ==SPRU Fonda C
=== SPRU 2 (donja granica za fond C)
3,0% == SPRU 4 (gornja granica za fond C)
2,0%
1,0%
0,0%
) o © o o © ) o o © o o
& o N 5 N & 5 & N N 5
F TP ST TP
NN Y NN STOON N MR N Y

3.1.5 Ostali rizici

U 2016. godini zabiljeZen je pad kreditnih rizika u imovini portfelja. Kreditni rizici prate se na razini
pojedinog financijskog instrumenta.

Rizik likvidnosti je i tijekom 2016. 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 2016. godine dodatno poboljSano. Rast proizvodnje
u razvijenim zemljama svijeta je znacajan. U protekloj godini domaci bruto drustveni proizvod je
rastao, $to ukazuje da su se rizici na makroekonomskom planu umanjili u odnosu na prethodno
razdoblje.

10
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4 Rezultati poslovanja PBZ CROATIA OSIGURANIJE obveznih
mirovinskih fondova u 2016. godini

4.1 PBZ CROATIA OSIGURANIE obvezni mirovinski fond — kategorija A

4.1.1 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
31.12.2016. iznosila je 67.302.216,83 HRK 3to Cini trZini udio od 13,29%.

Kretanje neto imovine fonda PBZCO OMF - kategorija A od osnivanja do kraja 2016. godine

80

> 67,30

Mil HRK

60 54,60
50 46,66

40
30
20
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pro-14 pro-15 pro-16

4.1.2 Struktura ulaganja

Cilj ulaganja PBZCO OMF — kategorija A je dugoro¢ni kapitalni rast uz prihvacanje videg rizika veéim
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
Nacelima ulaganja fonda PBZCO OMF - kategorija A.

Dugoro¢nim ulagackim horizontom i vecom tolerancijom prema riziku, pruia se mogucnost
ostvarivanja visih prinosa koje ostvaruju dionice, uz stabilnost koja se postiZe ulaganjem u duZnicke
vrijednosne papire.

11



OBVEZNI MIROVINSKI FONDOVI

PBZCROATIA

0OSI1GURANUJE

Ulaganjem imovine PBZCO OMF — kategorija A Drustvo nastoji ostvariti kapitalni rast investicija,
posebno vodedi ratuna o sigurnosti imovine, postupajuci s pozorno3cu savjesnog gospodarstvenika
iskljucivo u interesu ¢lanova.

Na dan 31.12.2016. najveci dio imovine 46,83% bio je uloZen u dionice, u drZavne obveznice 43,02%,
te u UCITS fondove 4,74%.

U nastavku je prikazana struktura ulaganja po klasama imovine, sektorskoj izloZenosti, geografskoj
izloZenost te valutna struktura na dan 31.12.2016.

Struktura ulaganja PBZCO OMF - kategorija A po klasama imovine na 31.12.2016.

Klasa imovine Iznos (tis. HRK)  Udio u neto imovini
® Dionice
Dionice 31.517 46,83% .

o - H Driavne obveznice
Driavne obveznice 28.953 43,02% # Municipalne obveznice
Municipalne obveznice 0 0,00% # Korporativne obveznice
Korporativne obveznice 4.288 6,37% w AIF
AIE 382 0,57% = UCIS fondovi
UCITS fondovi 3.189 4,74%  Instrumenti triidta novea
Instrumenti trZista novca 0 0,00% Depoziti
Depoziti 0 0,00% Ostalo
Ostalo 2119 3,15%

IzloZzenost imovine PBZCO OMF - kategorija A po gospodarskim sektorima na 31.12.2016.

_ Udio u imovini
Gospodarski sektar fonda
Driavni i lokalni sektor 41,10%
Opcionalna potro$acka roba 19,82%
Osnovna potro$acka roba 11,49%
Financije 6,61%
Industrija 5,75%
Zdravstvo 3,95%
Komunalne usluge 3,27%
Informacijske tehnologije 0,86%
Telekomunikacije 0,54%
Energija 0,32%
Materijali 0,29%
Ostalo 6,00%

12
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Geografska struktura imovine fonda PBZCO OMF - kategorija A po regijama na 31.12.2016.

m—— G
Europa 96,54%
Sjeverna Amerika 3,43%
Ostalo 0,04%

Valutna struktura imovine fonda PBZCO OMF — kategorija A na 31.12.2016.

Valuta U":;ln;tﬂ
HRK 52,21%
EUR 35,54%
UsD 12,25%

Udio 10 najvedih pojedinacnih pozicija u imovini fonda PBZCO OMF - kategorija A na 31.12.2016.

Udio 10 najvecih pozicija u neto imovini
Vrijednosni papir

RHMF-0-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
PODR-R-4, PODRAVKA d d.

FNOI-D-181A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
FNOI-D-187A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
FNOI-D-191A, FOND ZA NAXNADU ODUZETE IMOVINE
FNOI-D-197A FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE

ARNT-R-A, ARENATURIST d.d.

HTPK-R-A, HTP KORCULA d.d.

CRO 5,5%23USD, REPUBLI KA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
FNOI-D-177A FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE

Udio u neto
imovini
11,32%

6,06%
4,88%
4 81%
4,76%
4,68%
4113%
3,643%
342%
3.21%
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Pozicije s udjelom u neto imovini ve¢im od 1% fonda PBZCO OMF — kategorija A na 31.12.2016.

Pozicije s udjelom u neto imovini vedim od 1%
Vrijednosni papir

RHMF-0-26CA, REPUBL KA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
PODR-R-A, PODRAVKA d.d.

FNOI-D-181A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
FNOi-D-187A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
FNOi-D-191A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
FNO!-D-197A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
ARNT-R-A, ARENATURIST d.d

HTPK-R-A, HTP KORCULA d.d

CRO 5,5%23USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
FNOI-D-177A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
FNOI-D-171A, FOND ZA NAKNADU ODUZETE IMOVINE
CRO 6,0%24USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
SLPF-R-A, SLAVONSK! ZATVOREN! INVESTICIJSKI FOND d.d
LKRI-R-A, LUKA RIJEKA d.d

UQA AV, UNIQA INSURANCE GROUP AG

HEP 2022 USD, HRVATSKA ELEKTROPRIVREDAd.d

SPY US, SPDR TRUST

ATGR-R-A, ATLANTIC GRUPA d.d.

KRKG SV, KRKA d.d

PETG SV, PETROL d.d. UUBUANA

LRHC-R-A, FTB TURIZAM d.d

HP-0O-19BA, HRVATSKA POSTAd.d

JMNC-R-A, JAMNICA d.d

JDGL-0-20CA, JADRAN-GALENSK| LABORATORY d.d
HPB-R-A, HRVATSKA POSTANSKA BANKA d.d.

ZVTG SV, ZAVAROVALNICA TRIGLAV d.d

AUHR-R-A AUTO-HRVATSKA d.d

VOO US, THE VANGUARD GROUP

ADPL-R-A, AD PLASTIK d.d

KOE!-R-A, KONCAR d.d.

GRVG SV, GORENJE D.D.

XDAX GT, DB PLATINUM AVISORS

PLAG-R-A, PLAVA LAGUNA d.d.

Udio u neto

imovini
11,32%
6,06%
4, 88%
481%
4.76%
4. 68%

A 498
41l%

3.64%
3.42%
3,21%
3,21%
2.72%
2,46%
2,36%
2,34%
2,28%
2,19%
2,13%
2,13%
2,01%
1.90%
1.87%
1,86%
1,86%
1,68%
1,67%
1,65%
1,51%
1.44%
1,22%

48
-

1,04%

1,04%

Na trZistu korporativnih obveznica u 2016. godini PBZCO OMF - kategorija A sudjelovao je u izdanju
korporativnih obveznica izdavatelja Zagrebacki holding d.o.o. sudjelujuci u ukupnom izdanju od 1,8
mird. HRK s oko 238 tisu¢a HRK. Udio korporativnih obveznica na kraju 2016. godine iznosio je 6,37%

imovine fonda.

Tijekom 2016. godine nastavlja se sudjelovanje hrvatskih mirovinskih fondova na trziStima drzavnih
duzni¢kih vrijednosnih papira. PBZCO OMF - kategorija A je sudjelovao u jednom od dva izdanja
drzavnih obveznica Republike Hrvatske. Na domacem trZistu u oZujku 2016. godine izdana je druga
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tran$a obveznice RHMF-0-26CA u iznosu u iznosu 4 mird. HRK pri éemu je fond kategorije A upisao
4,2 mil. HRK. U srpnju 2016. godine, takoder na domacem trZiStu, izdano je 6 mird. HRK obveznice
RHMEF-0-217A. Na navedenom izdanju fond kategorije A nije sudjelovao zbog potpune investiranosti
fonda. Jedino izdanje koje je drzava planirala u 2016. godini na inozemnom trZidtu je bilo odgodeno.

lako je 2015. godina bila znagajna po pitanju financiranja domacih kompanija putem trziSta kapitala,
u 2016. godini broj dokapitalizacija se smanjio. Od znacajnijih se istice dokapitalizacija drustva HTP
Koréula d.d. u rujnu 2016. u ukupnom iznosu od oko 36 mil. HRK. U ovoj dokapitalizaciji je PBZCO
OMF - kategorija A sudjelovao s 1,72 mil. HRK. Na sekundarnom trZistu, PBZCO OMF - kategorija A je
bio aktivan i povecao izlozenost domacdim dionicama ulaganjima u dionice drudtva Arenaturist d.d.,
AD Plastik d.d., HPB d.d. te FTB Turizam d.d. Domace dionicko trZiSte je u drugoj polovici 2016.
godine ostvarilo snaan oporavak te je dionitki indeks CROBEX godinu zavrsio s rastom visim od 18%.
IzloZenost domacem dioni¢kom trZistu se zbog novih ulaganja te rasta vrijednosti povecala sa 17,91%
NAV-a, koliko je iznosila na kraju 2015. godine, na 29,9% NAV-a na kraju 2016. godine.

Tijekom 2016. godine PBZCO OMF - kategorija A bio je aktivan i na inozemnim dionickim trZistima.
IzZloZenost je stjecao putem ETF-ova, kori§tenjem kvantitativnih modela te pojedinacnim izborom
dionica.

4.1.4 Prinos i zarada fonda

Od pocetka rada do kraja 2016. godine fond PBZCO OMF — kategorija A ostvario je anualizirani
prinos® od 12,07%, dok je u 2016. godini ostvaren prinos od 13,82%. Prema podacima DrZavnog
zavoda za statistiku, godi3nja stopa promjene inflacije mjerene indeksom potro3ackih cijena za 2016.
godinu iznosi -1,1% Sto daje realni prinos® fonda PBZCO OMF - kategorija A u 2016. godini od 15,08%.

Neto imovina na dan 31.12.2016. iznosila je 67.302.216,83 HRK, ukupne uplate u fond PBZCO OMF —
kategorija A u 2016. godini iznosile su 5.638.417,76 HRK dok je u 2016. godini isplaceno kroz
zatvaranje racuna 971.300,36 HRK, §to znadi da je PBZCO OMF — kategorija A svojim Clanovima
zaradio 8.033.075,33 HRK. U nastavku je prikazana zarada po klasama imovine u 2016. godini.

? Anualizirani prinos predstavlja prosjeéni prinos ostvaren na godidnjoj razini koji je fond ostvario od osnivanja,
a izradunava se kao geometrijski prosjek prinosa u razdoblju.

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

15



OBVEZNI MIROVINSKI FONDOVI

PBZCROATIA

0SIGURANUJE
Zarada po klasama imovine za PBZCO OMF - kategorije A za 2016. godinu

Prosjeéni udio u

Klase imovine Zarada u HRK 4

imovini

Domacde dionice 4.244.066,82 20,81%
Strane dionice 74.270,35 21,38%
Domace obveznice 3.210.895,31 51,01%
Instrumenti novéanog tréista 2.382,45 1,02%
Ostalo 767.686,65 5,77%
Ukupna zarada prije naknada 8.299.301,58 100,00%
Ukupna zarada clanovima 8.033.075,33

Ukupna zarada ¢lanovima dobiva se oduzimanjem naknada Drustvu i Skrbniku koje za 2016. godinu
iznose 266.226,25 HRK. Upravljacka naknada iz koje se pla¢a i naknada REGOS-u iznosi 248.438,27
HRK dok skrbnicka naknada iznosi 17.787,98 HRK.

Kretanje vrijednosti obraéunske jedinice PBZCO OMF - kategorija A u 2016. godini

135
130
125
120

115

110

105

100
5ii-16  vlj-16 0Zu-16 tra-16 svi-16 lip-16 srp-16 kol-16 ruj-16 lis-16 stu-16 pro-16

* Prosjeéni udio u imovini raéuna se kao aritmetiki prosjek udjela u imovini na dnevnoj bazi.
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4.1.5 Clanovifonda

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 31.12.2016. u fondu PBZCO OMF - kategorija A nalazilo se 918 ¢lanova, $to €ini trZisni udio od
17,10%.

Kretanje broja ¢lanova PBZCO OMF - kategorija A

1.000 918
900 848
800
700
600
500
400
300
200

100

pro-14 pro-15 pro-16
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4.2 PBZ CROATIA OSIGURANIE obvezni mirovinski fond — kategorija B
4.2.1 Imovina fonda

PBZ CROATIA OSIGURANIJE 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 31.12.2016. u
iznosu od 13.365.437.280,88 HRK, $to Cini trZisni udio od 16,58%.

Neto imovina fonda PBZCO OMF - kategorija B od osnivanja do kraja 2016. godine

14.200 13.365

12.200 : 11.591
10.358
10.200 9.626
8.353
8.200
6.852
6.145
6.200
4.870
4.200 3.5403.736
2.707
1.987

2.200 1.371 -

s 806 . l
200 — M

pro-02 pro-03 pro-04 pro-05 pro-06 pro-07 pro-08 pro-09 pro-10 pro-11 pro-12 pro-13 pro-14 pro-15 pro-16

Mil HRK

4.2.2 Struktura ulaganja

Investicijski ciljevi PBZCO OMF — kategorija B su ofuvanje i rast vrijednosti uloZenih novanih
sredstava na dugi rok, umjereno rizi€nom strategijom ulaganja.

Investicijski ciljevi ostvaruju se preteZznim ulaganjem u duznicke vrijednosne papire, dionice i ostale
financijske instrumente sukladno zakonskim ograni¢enjima i utvrdenim Nacelima ulaganja fonda i
Statutom.

Drustvo upravlja imovinom PBZCO OMF — kategorija B pozornoséu savjesnog gospodarstvenika,
iskljuivo u interesu ¢&lanova fonda, posebno vodedi brigu o sigurnosti imovine fonda ali i o
profitabilnosti ulaganja.

Na dan 31.12.2016. najveci udio imovine, 64,39% bio je investiran u drZavne obveznice, 25,12%
investirano je u dionice te u UCITS fondove 3,99%.

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 31.12.2016.
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Struktura ulaganja PBZCO OMF - kategorija B po klasama imovine na 31,12.2016.

hKiaﬂ imovine Iznos (tis. HRK)} Udio u neto imovini
Dionice 3.357.944 25,12%
Drzavne obveznice 8.605.551 64,39%
Municipalne obveznice 0 0,00%
Korporativne obveznice 354.018 2,65%
AlF 89.221 0,67%
UCITS fondovi 533.213 3,99%
Instrumenti tréistanovea 0 B 0,00%
Depoziti 0 0,00%
Ostalo 434.447 3,25%
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¥ Dionice

E Drzawne obveznice

» Muridpalne obveznice
® Korporativne obveznice
= AIF

w UCITS fondovi
 Instrumenti triidta novea
* Depoziti

Ostalo

Izlozenost imovine PBZCO OMF - kategorija B gospodarskim sektorima na 31.12.2016.

Gospodarski sektor

Drzavni i lokalni sektor
Osnovna potro§acka roba
Financije

Industrija

Zdravstvo

Komunalne usluge
Informacijske tehnologije
Telekomunikacije
Opcionalna potro3acka roba
Energija

Materijali

Ostalo

Udio u imovini

fonda
65,54%
6,73%
4,70%
4,16%
4,06%
2,63%
2,10%
2,06%
1,84%
1,66%
0,19%
4,32%

Geografska struktura po regijama imovine PBZCO OMF - kategorija B na 31.12.2016.

Geografska regija

Europa

Sjeverna Amerika
Azija

Ostalo

Udio u imovini

fonda
96,81%
2,61%
0,48%
0,10%
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Valutna struktura imovine PBZCO OMF - kategorija B na 31.12.2016.

Valuta U?: 0::::1:0
HRK 49,46%
EUR 36,56%
uso 13,24%
SEK 0,73%
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Udio 10 najveéih pojedinaénih pozicija u imovini PBZCO OMF - kategorija B na 31.12.2016.

Udio 10 najvedih pozicijau neto imovini
Vrijednosni papir

RHMF-0-247E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIIA
RHMF-0-26CA REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA
RHMF-0-203E, REPUBL KA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-257A REPUBLIKA HRVATSKA MiNISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-227E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCLIA
RHMF-0-172A REPUBLIKA HRVATSKA MiNISTARSTVO FINANCIJA
CRO 5,5%23USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCLIA
KRKG 5V, KRKA d.d.

PODR-R-A, PODRAVKA d.d.

CRO 6,0%:24USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA

Udio u neto
imovini
13,20%

9,78%
7.33%
5,34%
4,58%
4,55%
3.62%
3,57%
2,63%
2,42%

Pozicije s udjelom u neto imovini PBZCO OMF - kategorija B ve¢im od 1% na 31.12.2016.

Pozicije s udjelom u netoimovini veéim od 1%

Vrijednosni papir

RHMF-0-247E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIIA
RHMPF-0-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA
RHMPF-0-203E, REPUSLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIA
RHMF-0-2574A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANC A
RHMF-0-227E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-172A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUJA
CRO 5,5%23USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIIA
KRKG SV, KRKA d.d

PODR-R-A, PODRAVKA d.d.

CRO 6,0%624USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
CRO 3,00%25EUR, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-17BA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA
KOE!-R-A, KONCAR d.d.

RHMF-O-198A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA
HEP 2022 USD. HRVATSKA ELEKTROPRIVREDAd d.

ZVTG SV, ZAVAROVALNICA TRIGLAV d.d.

HT-R-A, HRVATSK! TELEKOM d.d.

RHMF-0-217A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCHA
INA-R-A, INAd.d.

Z8 PLUS, Z8 INVEST d.o.0.

RHMF-0-203A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA
LEDO-R-A, LEDO d.d.

CRO 5,375%21USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCUA

Udio u neto

13,20%
9,78%
7.33%
5.34%
4,58%
4,55%
3,62%
3,57%
2,63%
2,42%
2,34%
2,29%
2,17%
2,15%
1.91%
1,90%
1,78%
1,56%
1,44%
1,42%
1,38%
1,35%
1,19%
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4.2.3 Najznacajnija ulaganja

Na trZidtu korporativnih obveznica u 2016. godini, PBZCO OMF - kategorija B sudjelovao je u izdanju
korporativnih obveznica u vrijednosti 200 mil. HRK izdavatelja Atlantic grupa d.d. s 5 mil. HRK, te u
izdanju korporativnih obveznica drustva Zagrebacki holding d.o.o0. sudjelujuéi u ukupnom izdanju od
1,8 mird. HRK s oko 47,7 mil. HRK. Na sekundarnom trZistu kupljeno je 9 mil. USD korporativnih
obveznica izdavatelja Hrvatska elektroprivreda d.d. Udio korporativnih obveznica tokom 2016.
godine povecan je s 1,90% na 2,65% NAV-a.

Tijekom 2016. godine nastavlja se sudjelovanje hrvatskih mirovinskih fondova na trZistima drzavnih
duZnickih vrijednosnih papira. PBZCO OMF - kategorija B je sudjelovao u oba izdanja drzavnih
obveznica Republike Hrvatske. Na domacem trZiStu u oZujku 2016. godine izdana je druga tranga
obveznice RHMF-0-26CA u iznosu u iznosu 4 mird. HRK pri ¢emu je fond kategorije B upisao 686,6 mil.
HRK. U srpnju 2016. godine, takoder na domacdem trzistu, izdano je 6 mird. HRK obveznice RHMF-O-
217A. Na navedenom izdanju fond kategorije B upisao je 200 mil. HRK. Jedino izdanje koje je drzava
planirala u 2016. godini na inozemnom trzistu je bilo odgodeno.

lako je 2015. godina bila znacajna po pitanju financiranja domacih kompanija putem trZidta kapitala,
u 2016. godini broj dokapitalizacija se smanjio. Od znacajnijih se isti¢e dokapitalizacija drustva HTP
Kor€ula d.d. u rujnu 2016., u ukupnom iznosu od oko 36 mil. HRK. U ovoj dokapitalizaciji je PBZCO
OMF - kategorija B sudjelovao s 6,38 mil. HRK. Nekoliko mjeseci prije dokapitalizacije odrZana je javna
draZba na kojoj je Republika Hrvatska tj. Centar za restrukturiranje i prodaju prodavao 24,78% udjela
u kompaniji. Na navedenoj drazbi fond kategorije B je kupio dionica u vrijednosti 13,93 mil. HRK.
DrZava je u srpnju objavila poziv za iskazivanje interesa i dostavu obvezujuéi ponuda za kupnju
dionica drudtva Koncar — Elektroindustrija d.d. prema kojem je prodavala oko 20% svog udijela pri
¢emu je fond kategorije B kupio dionice u vrijednosti 112,8 mil. HRK.

Na sekundarnom trZiStu PBZCO OMF - kategorija B je bio aktivan i povecéao izloZenost domacim
dionicama ulaganjima u dionice drustva Podravka d.d., Arenaturist d.d., Jamnica d.d., Zagrebacka
burza d.d. Domace dionicko trZiste je u drugoj polovici 2016. godine ostvarilo snaZan oporavak te je
dionicki indeks CROBEX godinu zavr3io s rastom visim od 18%. IzloZenost domacéem dioni¢kom trZistu
se zbog novih ulaganja te rasta vrijednosti povecala s 13,29% NAV-a, koliko je iznosila na kraju 2015.
godine, na 14,60% NAV-a na kraju 2016. godine.

Tijekom 2016. godine PBZCO OMF - kategorija B je bio aktivan i na inozemnim dioni¢kim trZistima.
IzloZenost je stjecao putem ETF-ova, UCITS fondova, kori§tenjem kvantitativnih modela te
pojedinac¢nim izborom dionica.
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4.2.4 Prinosizarada fonda

Od pocetka rada do kraja 2016. godine fond PBZCO OMF - kategorija B ostvario je anualizirani princ:s5
od 5,47%. U 2016. godini fond PBZCO OMF - kategorija B ostvario je prinos od 8,52%. Prema
podacima Driavnog zavoda za statistiku, godiSnja stopa promjene inflacije mjerene indeksom
potrosackih cijena za 2016. godinu iznosi -1,1% $to daje realni prinos® fonda PBZCO OMF kategorija -
B u 2016. godini od 9,73%.

Neto imovina na dan 31.12.2016. iznosila je 13.365.437.280,88 HRK, ukupne uplate u fond PBZCO
OMF- kategorija B u 2016. godini iznosile su 914.880.086,91 HRK, dok je u 2016. godini isplaceno kroz
zatvaranje rafuna 182.336.031,91 HRK &$to znali da je fond svojim Clanovima zaradio
1.042.301.964,15 HRK.

Zarada po klasama imovine za fond PBZCO OMF kategorija — B za 2016. godinu

Prosjecni udio u

Klase imovine Zarada u HRK imovini’
Domace dionice 241.549.803,48 13,60%
Strane dionice = 88.447.710,11 16,17%
Domace obveznice 969.827.238,55 66,39%
Instrumenti nov¢anog trzista 537.238,59 0,91%
Ostalo - 26.763.030,91 2,93%
Ukupna zarada prije naknada 1.096.703.539,64 100,00%
Ukupna zarada clanovima 1.042.301.964,15

Ukupna zarada €lanovima dobiva se oduzimanjem naknada Drustvu i Skrbniku koje iznose za 2016.
godinu 54.401.575,49 HRK. Upravljatka naknada iz koje se placa i naknada REGOS-u iznosi
50.766.726,35 HRK, dok skrbni¢ka naknada iznosi 3.634.849,14 HRK.

5 Anualizirani prinos predstavlja prosjeéni prinos ostvaren na godi$njoj razini koji je fond ostvario od osnivanja,
aizratunava se kao geometrijski prosjek prinosa u razdoblju.

% Stopa realnog prinosa mirovinskog fonda predstavija nominalni prinos mirovinskog fonda deflacioniran
stopom inflacije potrosatkih cijena a ratuna se prema formuli (I+realni prinos)*(1+stopa
inflacije)=(1+nominalni prinos).

7 Prosjeéni udio u imovini raéuna se kao aritmeticki prosjek udjela u imovini na dnevnoj bazi.
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Kretanje vrijednosti obraunske jedinice PBZCO OMF - kategorija B u 2016. godini
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4.2.5 Clanovifonda

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 31.12.2016. u fondu PBZCO OMF — kategorija B nalazilo se 320.717 &lanova, $to &ini trzigni
udio od 18,27%.

Kretanje broja ¢lanova fonda PBZCO OMF - kategorija B od osnivanja do 31.12.2016. godine
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4.3 PBZ CROATIA OSIGURANIE obvezni mirovinski fond — kategorija C

4.3.1 Imovina fonda

PBZCO OMF — kategorija C s radom je zapoteo 21.08.2014. Imovina ¢lanova koji su odabrali fond
PBZCO OMF ~ kategorija C ili su rasporedeni silom Zakona po Clanku 96. stavak (2), iznosila je na dan
31.12.2016. godine 454.889.673,09 HRK, $to Cini trziSni udio od 14,92%.

Neto imovina fonda PBZCO OMF - kategorija C od osnivanja do kraja 2016. godine
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4.3.2 Struktura ulaganja

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

Navedeni ciljevi ostvaruju se preteinim ulaganjem u duZnicke vrijednosne papire i ostale financijske
instrumente sukladno zakonskim ograni¢enjima i utvrdenim Nacelima ulaganja i Statutom PBZCO
OMF — kategorija C.

Imovina PBZCO OMF — kategorija C ulafe se na natin da bude rotno uskladena s obvezama
mirovinskog fonda.

Na dan 31.12.2016. najvedi dio imovine, 87,67%, bio je uloZen u drZavne obveznice, u korporativne
obveznice 7,40% te u UCITS fondove 2,48%.

Za fond PBZCO OMF — kategorija C u nastavku je prikazana struktura ulaganja po klasama imovine,
sektorskoj izloZenosti te valutna struktura na dan 31.12.2016.
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Struktura ulaganja PBZCO OMF - kategorija C po klasama imovine na 31.12.2016.

Klasa imovine lznos (tis. HRK) Udio u neto imovini
i  Dionice
ioni 0,0
Dionice 0 00% H Driawne obveznice
DrZavne obveznice 398.786 87,67% . ;
» Munidpalne obveznice
_Municipalne obveznice = 0 0,00% it
Korporativne obveznice 33.675 7,40% - AIF
AlF 0 0,00% # UCITS fondovi
UCITS fondovi . 11.264 . 248% * Instrumenti triiSta novea
Instrumenti trZista novca 0 0,00% * Depoziti
Depoziti 0 0,00% Gstals
Ostalo 13.129 2,89%

IzloZzenost imovine PBZCO OMF — kategorija C prema gospodarskim sektorima na 31.12.2016.

Gospodarski sektor Udio u imovini

fonda
Drzavni i lokalni sektor 88,66%
Komunalne usluge 4,33%
Zdravstvo 1,67%
Opcionalna potro3acka roba 1,37%
Financije 0,91%
Ostalo 3,05%

Geografska struktura po regijama imovine PBZCO OMF — kategorija C na 31.12.2016.

Udio u imovini
fonda

Europa 100,00%

Regija

Valutna struktura imovine PBZCO OMF ~ kategorija C na 31.12.2016.

Valuta Uf:;:;t 3
HRK 69,54%
EUR 23,92%
uso 6,54%
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Udio 10 najvecih pojedinaénih pozicija u imovini PBZCO OMF - kategorija C na 31.12.2016.

Udio 10 najvedih pozidjau neto imovini
Vrijednosni papir

RHMF-0-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-257A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-217A REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-19BA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-O-187A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
CRO 3,875%22EUR, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-203E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
CRO 3,00%25EUR, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
CRO 6,0%:24USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCLJA
HEP 2022 USD, HRVATSKA ELEKTROPRIVREDA d.d

Udio u neto
imovini
16,35%
10,32%

9,63%
9,33%
8,05%
7.22%
6,51%
6,19%
3.33%
2,59%

Pozicije s udjelom u neto imovini PBZCO OMF - kategorija C veéim od 1% na 31.12.2016.

Pozidije s udjelom u neto imovini vedm od 1%
Vrijednosni papir

RHMF-0-26CA, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-257A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0O-217A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCLA
RHMF-O-19BA REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0O-187A, REPUBLIKA HRVATSKA M NISTARSTVO FINANCIJA
CRO 3,875%22EUR, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCJA
RHMF-0-203E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
CRO 3,00%625EUR, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
CRO 6,0%24USD, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
HEP 2022 USD, HRVATSKA ELEKTROPRIVREDA d d

RHMF-0-247E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
RHMF-0-203A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
ZB PLUS, ZB INVEST d.o.o.

RHMF-0-227E, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO EINANCIJA
RHMF-0-178A, REPUBLIKA HRVATSKA MINISTARSTVO FINANCIJA
JDGL-0-20CA, JADRAN-GALENSK| LABORATOR!) d.d.

ZGHO-0-237A, ZAGREBACK! HOLDING d.o.o.

HP-O-198A, HRVATSKA POSTA d d.

4.3.3 Najznacajnija ulaganja

Udio u neto
imovini

16,35%
10,32%
9,63%
9,33%
8,05%
7.22%
6,51%
6,19%
3,33%
2.59%
2,55%
2,37%
2,22%
1,98%
1,86%
1,67%
1,50%
1,38%

Na trZistu korporativnih obveznica u 2016. godini PBZCO OMF - kategorija C sudjelovao je uizdanju
korporativnih obveznica izdavatelja Zagrebacki holding d.o.o. sudjelujuéi u ukupnom izdanju od 1,8
mird. HRK s oko 6,5 mil. HRK. Na sekundarnom tr#itu kupljeno je 0,6 mil. USD korporativnih
obveznica izdavatelja Hrvatska elektroprivreda d.d. Udio korporativnih obveznica na kraju 2016.

godine iznosio je 7,40% NAV-a.
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Tijekom 2016. godine nastavlja se sudjelovanje hrvatskih mirovinskih fondova na trZitima drzavnih
duZnickih vrijednosnih papira. PBZCO OMF - kategorija C sudjelovao je u oba izdanja drzavnih
obveznica Republike Hrvatske. Na domacem trZiStu u oZujku 2016. godine izdana je druga trania
obveznice RHMF-0-26CA u iznosu 4 mird. HRK pri ¢emu je fond kategorije C upisao 12,4 mil. HRK. U
srpnju 2016. godine, takoder na domacem trzistu, izdano je 6 mird. HRK obveznice RHMF-0-217A. Na
navedenom izdanju fond kategorije C upisao je 42 mil. HRK. Jedino izdanje koje je drzava planirala u
2016. godini na inozemnom trZistu je bilo odgodeno.

4.3.4 Prinosizarada fonda

Od pocetka rada do kraja 2016. godine fond PBZCO OMF — kategorija C ostvario je anualizirani prinos®
od 7,27%. U 2016. godini PBZCO OMF — kategorija C ostvario je prinos od 7,55%. Prema podacima
Driavnog zavoda za statistiku, godiSnja stopa promjene inflacije mjerene indeksom potrogackih
cijena za 2016. godinu iznosi -1,1% §to daje realni prinos’ fonda PBZCO OMF — kategorija C u 2016.
godini od 8,74%.

Neto imovina na dan 31.12.2016. iznosila je 454.889.673,09 HRK, ukupne uplate u PBZCO OMF —
kategorija C u 2016. godini iznosile su 146.146.562,11 HRK, dok je u 2016. godini isplaceno kroz
zatvaranje racuna 53.264.604,43 HRK, Sto znati da je PBZCO OMF — kategorija C svojim ¢lanovima
zaradio 28.935.508,88 HRK.

Zarada po klasama imovine za fond PBZCO OMF - kategorija C za 2016. godinu

Klase imovine Zarada u HRK Prosjeéni udio u

imovini *°
Domace obveznice 30.868.076,28 94,55%
Instrumenti novéanog trzista 108.220,62 3,22%
Ostalo - 306.134,31 2,24%
Ukupna zarada prije naknada 30.670.162,59 100,00%
Ukupna zarada élanovima 28.935.508,88

Ukupna zarada ¢lanovima dobiva se oduzimanjem naknada Drustvu i Skrbniku koje iznose za 2016.
godinu 1.734.653,71 HRK. Upravljacka naknada iz koje se plaéa i naknada REGOS-u iznosi
1.618.752,56 HRK dok skrbnitka naknada iznosi 115.901,15 HRK.

¥ Anualizirani prinos predstavija prosje¢ni prinos ostvaren na godiSnjoj razini koji je fond ostvario od osnivanija,
a izratunava se kao geometrijski prosjek prinosa u razdoblju.

? Stopa realnog prinosa mirovinskog fonda predstavlja nominalni prinos mirovinskog fonda deflacioniran
stopom inflacije potro3atkih cijena a raduna se prema formuli (I+reaini prinos)*(1+stopa
inflacije)=(1+nominalni prinos).

'% prosje¢ni udio u imovini ratuna se kao aritmetiki prosjek udjela u imovini na dnevnoj bazi.
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Kretanje vrijednosti obracunske jedinice PBZCO OMF - kategorija C u 2016. godini
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4.3.5 Clanovifonda

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

Na dan 31.12.2016. u fondu PBZCO OMF — kategorija C nalazio se 3.801 ¢lan, Sto &ini trZisni udio od
16,54%.

Kretanje broja €lanova fonda PBZCO OMF - kategorija C od osnivanja do 31.12.2016.
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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 vaZze¢im racunovodstvenim standardima, Drustvo je izradilo tehnike i
metode vrednovanja vrijednosnih papira kojima se trguje na neaktivnim trZistima, definirane
sljededim internim pravilnicima:

1. Pravilnikom za vrednovanje financijskih instrumenata

2. Pravilnikom za mjerenje kreditnih rizika

Sukladno tome, Drustvo za instrumente kojima se trguje na neaktivnim trZi$tima, pri izradi konacnog
vrednovanja za vlasnicke vrijednosne papire pridodaje diskont za nelikvidnost, odnosno umanjenje
uslijed rizika likvidnosti, a za duZni¢ke vrijednosne papire osim rizika likvidnosti u izracun ukupne
cijene uracunavaju se jo3 i kreditni rizik i rizik osjetljivosti na promjene kamatnih stopa (rizik duracije).

5.1 Vrednovanje vlasnickih i duznickih vrijednosnih papira kojima se
trguje na neaktivnom trzistu

DUZNICKI

VRIJEDNOSNI PAPIRI VRIJEDNOSNI PAPIRI

Kreditni rizik, IZRACUN DNEVNIH

II. E {‘ IrJI | : .. - - s
YREDHROVANH rizik duracije VRIJEDNOSTI

Rizik likvidnosti

CIJENA VRIJED
PAPIRA ZA NAV
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5.1.1 Vrednovanje duznickih vrijednosnih papira kojima se trguje na neaktivhom
trzistu

Proces vrednovanja duZnickih vrijednosnih papira zapocinje odredivanjem kreditne kvalitete
izdavatelja vrijednosnog papira. Drustvo je internim pravilnikom propisalo primjenu metoda za
odredivanje kreditne kvalitete koja se krece u rasponu od najvise AAA do najniZe D.

Kreditne kvalitete koje koristi Drustvo pri ocjenjivanju kreditne sposobnosti izdavatelja

KREDITNA
KVALITETA R RS
AAA 1 Kreditna kvaliteta napiSe razine, iznimno
AA 2 mala mogucnost neispunjenja financijskih
A 3 obveza
BBB 4 : : 2 - =
56 5 Kreditna kvaliteta srednje razine, postoji
B 6 rizik od neispunjenja financijskih obveza
e 7| Lo3a kreditna kvaliteta, postoji znacaian
c 9 rizik od neispunjenja financijskih obveza

Nakon ocjene kreditne kvalitete iz trZisnih 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)

4,00%

"

3,00% =
¢ S0
./’"fﬂf’
& y=0,0129In{x)+0,0029
g /,// R'=0,9549
E 2,00% o
+*
1,00% .
0,00% >
] 1 2 3 4 -} b i B L} 10

T (godine)

Referentna krivulja prinosa drzavnih obveznica na kojem je izdan duZni¢ki vrijednosni papir smatra se
najviSom (AAA) kreditnom kvalitetom na koju se dodaje kreditni raspon s obzirom na izra¢unatu
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 i duraciji

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

Prinosi 30-11-16 RURACIR

1 2 3 5 7 10, 30

AAA 0,59% 1,50%| 2,07%| 2,83% 3,39% 4,12% 5,81%

® AA 0,74% 1,72%| 2,31%| 3,00%| 3,48%| 4,22% 5,95%
% A 0,93% 1L77%  2,37% 3,18%| 3,67%| 4,15% 5,72%
E BBB 1,44% 2,35%|  3,12% 3,98%| 4,30%| 4,91% 6,60%
= BB 3,12%] 4,38% 4,81% 5,68%|  6,40% 6,86% 8,19%
E B 2,65%| 4,27% 5,91% 7,41% 8,43%  9,22% 10,74%
g ccc 15,23%| 18,43%; 20,73%| 23,64%| 25,55%| 27,58% 33,82%
cC 27,81%| 32,59%| 3556%| 39,87%| 42,66%| 45,94% 56,90%

C 40,39%| 46,75%| 50,38%| 56,10% 59,78%| 64,29% 79,98%

Krivulja prinosa hrvatskih korporativnih obveznica u ovisnosti o kreditnoj kvaliteti

15,00% -
4 i mAA
A
mAA
A
E BB
B
Dospijece obveznice (godine) 30 Kreditni rejting izdavatelja
Primjer krivulje prinosa za kreditnu kvalitetu B
14,00% B
12,00% = ; .
———
s T ¥=0,0258In(x) +0,0279
* - R*= 0,9683
00% * /"//
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4,00% ,‘
/
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Svi nov€ani tokovi pojedinog duZnitkog vrijednosnog papira se potom diskontiraju po referentnoj
krivulji prinosa kreditnog rejtinga koji ima izdavatelj. Na taj nacin se u cijenu uratunavaju kreditni i
rizik promjene kamatnih stopa.

Nakon izracuna cijene na ovoj razini za svaki vrijednosni papir izracunava se diskont za nelikvidnost
kako bi se u konacnu cijenu ura€unao i rizik likvidnosti. lzratun diskonta za nelikvidnost je propisan
Pravilnikom o vrednovanju financijskih instrumenata a sastoji se od kombinacije kvantitativnih
(faktori s trZista i vlasnicke strukture vrijednosnog papira) i kvalitativnih pokazatelja. Diskont za
nelikvidnost duZnickih vrijednosnih papira ravnomjerno se amortizira do dospije¢a vrijednosnog
papira.

DuZnicki vrijednosni papiri kojima je izdavatelj ili za koje jamé&i Republika Hrvatska a kojima se trguje
na neaktivnom trZiStu vrednuju se koriStenjem cijena objavljenih na sluZbenim financijsko-
informacijskim sustavima. Drustvo 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 drZavne obveznice na dan vrednovanja §to je
sukladno Zakonu o Fondu za naknadu oduzete imovine.

5.1.2 Vrednovanje vlasnickih vrijednosnih papira kojima se trguje na neaktivhom
trzistu

Za vrednovanije vlasnickih vrijednosnih papira Drustvo koristi relevantne tehnike vrednovanja. Odabir
metode vrsi se sukladno kvaliteti podataka s kojima Drustvo raspolaZe u trenutku vrednovanja i koji
se sukladno medunarodnim radunovodstvenim standardima, dijele u tri razine:

RAZINA 1 su javno dostupni podaci na aktivnim trZiStima 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 naéin za odredeni financijski
instrument a ne spadaju u razinu 1.

RAZINA 3 su podaci koji nisu dostupni iz vanjskih izvora.

Drustvo pri vrednovanju vlasnickih vrijednosnih papira najéeée raspolaze podacima razine 2 i onda
koristi sljede¢e metode za izracun fer vrijednosti:

1. Metode temeljene na trZiSnim parametrima
a. Transakcijska cijena za identican ili slican 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
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d. Tehnika vrednovanja izracunom kapitalizacije
e. Tehnika vrednovanja izratunom prilagodene neto imovine
3. Metode na temelju troska stjecanja (samo na dan stjecanja)

Nakon $to 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
rauna na isti nacin kao i za duzni¢ke vrijednosne papire osim $to se on primjenjuje kontinuirano,
odnosno ne amortizira se.

Na taj nacin se u konaénu cijenu vlasnickih vrijednosnih papira kojima se trguje na neaktivhom triétu
u konacan izraCun fer vrijednosti uracunava i rizik likvidnosti.

Prethodno navedenim metodama, uslijed neaktivnosti financijskih trZiSta, vrednovana je primjerice
sliedeca imovina:

® obveznice Hrvatske elektroprivrede d.d.
© obveznice Hrvatske poste d.d.

e obveznice Dalekovoda d.d.

e obveznice Atlantic Grupe d.d.

e dionice Granolio d.d. itd.

e dionice HTP Kor¢ula d.d.

Tijekom 2016. godine cjelokupna tako vrednovana imovina iznosila je oko 1% ukupne imovine
fondova pod upravljanjem Drustva.

Financijski izvjeStaji PBZ CROATIA OSIGURANIJE obveznih mirovinskih fondova kategorije A, B i C za
2016. godinu biti ¢e dostupni javnosti na uvid na mre¥nim stranicama www.pbzco-fond.hr, u roku
propisanom odredbom ¢lanka 147. Zakona o obveznim mirovinskim fondovima.

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

Clanica Uprave Predsjednik Uprave
Renata Ka$njar-Putar Dubra\?ﬂ Stimac
N & B /
. PBZCROATIA /
V4 dd.z.-?;:-ra‘u:;ai]qi GURANJE m [

uveznim mirovinskim fondovima

L/ ZAGREB
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lzvori podataka:

e Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, Mjesecna izvje$c¢a (2006.-2016.)
e Sredidnji registar osiguranika, ONLINE statistika

e Hrvatska narodna banka

e Drzavni zavod za statistiku

e Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

e Zagrebacka burza
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