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Postovani,

U skladu s odredbom c¢lanka 21. Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzor
financijskih usluga (,Narodne novine“ br. 140/05), Hrvatska agencija za nadzor
financijskih usluga duZna je jedanput godi¥nje podnijeti Vladi Republike Hrvatske i
Hrvatskom saboru izvje$¢e o svom radu i stanju financijskih institucija koje ulaze u njen
djelokrug i nadleZnost.

Postupajuci po citiranoj odredbi, u privitku Vam dostavljamo Godisnje izvje¥ce
za 2008. godinu. Istodobno, izvje3ce se dostavlja i Hrvatskom saboru.

S postovanjem,

Predsjednik Uprave

Ante Samodol

Privitci:

1. SaZetak Godisnjeg izvjeS¢a Agencije za 2008.
2. Godidnje izvje$ée Agencije za 2008.

3. CD sa Godisnjim izvje$éem Agencije za 2008.
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Trziste kapitala

Ukupni ostvareni promet na Zagrebatkoj burzi u 2008. godini dosegao je 31.064 mil. kuna, to predstavlja
smanjenje od 53,3% u odnosu na ukupan promet u 2007. godini. Aktivno se trgovalo s 372 izdanja
vrijednosnih papira, $to je 1,07% manje u odnosu na godinu ranije. Redovan promet dionicama iznosio je
16.842,3 mil. kuna, odnosno 23,4% manje nego u prethodnoj godini. Dioni¢ki indeks Crobex na kraju
godine je bio 67,1% manji nego na njezinu pofetku. TrZiSna kapitalizacija manja je 55,1% u odnosu na
2007. godinu.

Grafikon 1.1. Kretanje vrijednosti CROBEX i prometa na Zagrebatkoj burzi u 2008. godini
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Trgovina obveznicama u 2008. izmedu institucionalnih ulagatelja iznosila je 11.686,6 mil. kuna, $to
predstavlja smanjenje od 70,1% u odnosu na 2007. godinu. Redovan promet obveznicama na Zagrebackoj
burzi ostvaren je u iznosu od 398,1 mil. kuna, $to je 47,5% manje nego u 2007. godini.

Pod utjecajem financijske krize koja je jednim djelom zahvatila i RH, do3lo je do izrazito velikog pada
trgovanja vrijednosnim papirima. Povlalenje kapitala iz investicijskih fondova u manje rizicne vrste
imovine malog a time i manje likvidnog trZista, preokrenulo je izrazito pozitivne prinose dionica iz 2007,
u izrazito negativne promjene vrijednosti Crobexa u 2008. godini.

Grafikon 1.2. Godisnji prinos indeksa Crobex 1998-2008. godine
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Usporedimo 1i rezultate koje bi postigli ulaganjem iznosa od 10.000 kuna u dionice koje &ne indeks
CROBEX, vidimo da se ostvarena zarada znatno razlikuje ovisno o godini ulaganja, §to je posljedica
velikih razlika u ostvarenim prinosima

Tablica 1.1. Usporedba vrijednosti uloga od 10.000 kuna u CROBEX od 1997. do 2008. godine

dovod 02.09.97. | 301297 | 301298 | 3LI299. | 3LI200. | 3L120L. | 31.12.02, | 31.12.03. | 3LI2.04. | 31.12.05. | 3L.12.06. | 3L12.07.

31.12.97. [ 1002090
30298 | 715770 | TI4TT
3L1299. | 715310 [ 713818 | 999357
31200, | 890010 | 888154 | 1243430 | 1244230
300200 1034720 | 1032562 | 1445604 | 1446534 § 1162594
311202, [ 1172580 | 1170134 | 16382,08 | 1639261 | 1317491 | 1133234
314203, | 1185830 | 1182658 | 1655741 | 1656806 | 1331592 | 1145363 | 1010703
311204, } 15658,10 | 1562544 | 2187588 | 2188995 | 17593,17 | 1513269 | 1335355 | 1321214
JLI205. | 1997530 | 1993364 | 2790743 | 2792538 | 2244391 | 1930503 | 1703534 | 1685494 | 1275717
311206, | 3209480 [ 3202786 | 4483054 | 4486838 | 3606117 | 3101786 [ 2737110 | 2708125 | 2049725 | 1606724
31207, | 5239030 | 5228103 | 7319432 | 7324139 | 5886434 | 5063234 | 4467951 | 4420637 | 3345891 | 2622754 | 1632361
301208, | 1722250 | 1718658 | 2406150 | 2407697 | 19350.91 | 1664460 | 1468770 | 1453216 | 1099910 | 862190 | 536613 328735

Izvor: ZSE

Tablica 1.2. Kretanje vrijednosti burzovnih indeksa u svijetu u 2008. godini

s
Vrijednost indeksa u 2008, godini | °Pro™ °“;£f‘;“;§ indeksa
. . LOKALNA
Indeks (Valuta) Poletna | Najvia | Najnifa | Zavrina VALUTA EURO USD
Crobex 52300 s29a]  15152] 1703  Gi.03%] 6604 6547%
DI Industrial Indeks 13264,8] 13264.8] 75523 87764 33.84%| -36.64%| -33,84%
S&P 500 Composite Indeks 14684]  14684]  752.4] 9033 3849%| AL10%| -38.49%
Nasdaq Composite Indeks 26523 T 26523]  1316.1] 15770 40.54%| -43.06%| 40.54%
Russell 2000 Stock Price Indeks 7660]  7660]  3853]  499.5]  34.80%| 37.57%| -34.80%
Dax Indeks 8067.3]  8067.3]  41274]  48102]  40.37%| 4037%| -37.75%
CAC 40 5614.0]  S614.1]  28813]  32180] 42.68%| 42.68%| 40.15%
FTSE 100 B454.9] 64569 378L0| 443421  31.33%| -1078%  -6.64%
ASX All Ordinaries Indeks 6423.7]  6434.1] 33326 36593]  43.01%| 32,03%| -20.03%
Nikkei 225 T5307,8]  15307.8] _ 7162.9]  8850.6] 42.12%| 5501%| -53.04%
Hang, Seng Indeks 27812.7]_278127] 110158 14387.5]  48.27%| -50.78%| -48.60%
Shanghai Composite Indeks 5272,8]  5272.8]  1706,7]  1820.8]  65.16%| 68,80%| 6741%
BombaySenSex 202870 20287,0]  8451.0]  9647.3] -52.45%| 43.76%| A112%
FTSE/Jse AllShare [ndeks (Rand) 28958,0] 332329 178144] 215092 2572%| -130%|  3.09%
Slovenian Total Market 113882 113882 34603]  3650.7] -67.61%] 6761%| 66.19%
Belex 15 3I8A| 23452]  47A6|  565.3]  I5.62%| -T2.23%| 70.9%
SOFIX 17679] 17679 332.6]  360.8] 19.71%| 79.71%| 78.67%
PX INDEKS 18086] 18086  699.8]  870.0] 5272%| -52.14%| -50.08%
BUX - BUDAPEST STOCK EXCLANGE INDEKS 25889,9] _26111.4| 10751.2] _192417]  -53.17%| 47.21%| -44.88%
WIG 20 3317 34317]  1789.7)  1547.2]  48.31%| 40.39% -37.76%
SAX 36852 36852] 11644 1233.7] -19,40%| -18,70%| -1522%
MSCI Etnefging Markets Indeks (USD) 12456] __12456] __ 527.0] 56700 -5448%| 5641%| 5448%
MSCT World Indeks (USD) 15883 15882 7715 9203]  42,06%|  44.52%]  42.06%

Izvor: Bloomberg

Za ve¢inu dionickih trZiSta, 2008. je bila najgora godina jo§ od velike depresije iz 1929. godine. Pod
teretom globalne recesije i s nizom Sokova u financijskom sustavu, prinosi su za 2008. zavr$ili duboko u
negativnom podrugju, kao 3to se moZe vidjeti na grafikonu 1.3. Kontinuirani negativni prinosi imali su
najvece padove potetkom godine i u listopadu 2008. godine.



Grafikon 1.3, Prinos svjetskih indeksa u 2008. godini
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Sluzbeni obveznitki indeks Zagrebatke burze CROBIS poleo se objavljivati 01.10.2002. godine. Kao
bazni datum utvrden je 30.09.2002, s baznom vrijedno¢u postavljenom na 100 bodova.

U potetni sastav indeksa CROBIS ulazi 8 obveznica koje moraju zadovoljiti uvjete da se radi o drzavnim
obveznicama i obveznicama drzavnih agencija koje su uvritene na Zagrebalku burzu, s nominalnom
vrijedno3¢u izdanja vecom ili jednakom 75 mil. eura i dospije¢em obveznica najmanje 18 mjeseci.
Obveznice imaju fiksnu kamatnu stopu uz isplatu glavnice jednom po dospijecu.

Kao &to se moZe vidjeti iz grafikona 1.4, indeks CROBIS izgubio je na vrijednosti gotovo 7% u 2008. uz
veliko smanjenje prometa obveznicama.

Grafikon 1.4. Kretanje vrijednosti indeksa CROBIS i prometa na Zagrebadtkoj burzi u 2008, godini
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Grafikon 1.5. Godinji prinos indeksa CROBIS 2002-2008. godine
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Izvor: ZSE

Ovlastena drustva

Prihodi od naknada i provizija za 2008. godinu

U 2008. godini ovlastena drustva ostvarila su prihode od naknada i provizija u iznosu od 330,4 mil. kuna,
od &ega su brokerska drustva ostvarila 131,8 mil. kuna (39,9%), a banke 198,6 mil. kuna (60,1%) prihoda.
U strukturi prihoda od provizija i naknada, najveci udjel od 52,8% pripada prihodima od kupnje i prodaje
vrijednosnih papira po nalogu nalogodavca. Od toga su brokerska drustva ostvarila 111,2 mil. kuna
(63,7%), a banke 63,4 mil. kuna (36,3%). Prihod od kupnje i prodaje vrijednosnih papira po nalogu
nalogodavca ujedno predstavlja 84,4% udjela u ukupnim prihodima od naknada i provizija brokerskih
drustava. Istovremeno, najveci udjel u prihodima od naknada i provizija bankama predstavljaju prihodi od
poslova skrbni§tva 50,6%. Najveéi prihod od provizija i naknada ostvarile su Zagrebatka banka d.d. i
Privredna banka Zagreb d.d., a od brokerskih dru$tava Auctor d.0.0. 1 Fima-vrijednosnice d.o.o.
Usporedujuéi podatke s prethodnom godinom, ovlaitena drutva ostvarila su 253,9 mil. kuna manje
prihoda od provizija i naknada ili 43,5%. Najveéi pad zabiljeZili su prihodi od poslova agenata izdanja, u
iznosu od 67,6 mil. kuna (74,2%) i prihodi od upravljanja portfeljem vrijednosnih papira za radun
nalogodavca, u iznosu od 53,9 mil. kuna (69,6%). Jedino su prihodi od poslova skrbni3tva zabiljeZili rast
u iznosu od 17,0 mil. kuna (20,4%).

Tablica 1.3. Ukupni prihod od naknada i provizija za 2007, i 2008. goding {u tis. kn)
2007.

2008.
Prihodi od naknada i provizija Brokersko ‘Brokersko
Banka Ukupno o Banka Ukupno

Prihod od kupnje i prodaje vrijednosnih papira po nalogu

nalogodavea 185.084 99,482 284.566 111.189 63.362) 174.551
Prihod od kupnje i prodaje vrijednosnib papira u svoje ime i za

avoj 4.036 0 4.036 575 ] 575
Prihod od upravljanja portfcljem vrijednosuih papira za ralun

ma]t:q;adavc;“?ra o ! ! 36.812 46.699) 77511 12.735 10.851 23,586,
Prihod od posebne burzovoe trgovine 0 0 0 0 0 0
Prihod od poslova agenata izdanja 2,999 88.211 91.210 230 23,331 23.561
Prihod od posiova pokrovitelja izdanja 4.461 14.804 19.265 366 493 859
Prikod od investicijskog savietovanja 23425 787 24212 6.712 i/ 6.712
Prihod od poslova skrbni¥tva nad vrijednosnim papirima 1} 83.508 83.508 0 100.525 100.525
Ukupno 250.817 333.491 584,308 131.807 198.562 330369
Izvor: HANFA




Grafikon 1.6. Ostvareni prihodi od provizija i naknada za 2008. po ovlaStenim drutvima (u tis. kn)
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Izvor: HANFA

Bilanca brokerskih drustava

Ukupna vrijednost imovine brokerskih drutava 31.12.2008. iznosila je 2.230,8 mil. kuna. Najve¢i udjel
imovine u iznosu od 2.051,2 mil. kuna odnosi se na financijsku imovinu (92,0%) i potraZivanja 94,9 mil.
kuna (4,3%). Imovina brokerskih dru$tava uglavnom se financira iz vlastitih sredstava, odnosno kapital i
rezerve iznose 1.538,8 mil. kuna ili 69,0% pasive. Najvedi dio pripada revalorizacijskim rezervama u
iznosu od 1.300,0 mil. kuna ili 58,3% (promjena vrijednosti financijske imovine raspoloZive za prodaju).
Imovina brokerskog dru$tva Investco vrijednosnice d.o.o. iznosi 1.862,3 mil. kuna, to €ini 83,5% ukupne

imovine brokerskih drustava.

Imovina brokerskih drustava smanjila se za 421,0 mil. kuna ili 15,9% u odnosu na 2007. godinu. Isto tako,
udjel vlastitog financiranja smanjio se na 69,0%, odnosno kapital i rezerve smanjili su se za 598,9 mil.

kuna (28%), a obveze su se povecale 179,7 mil. kuna ili 35,4%.

Zagrebadon banke d d.; 41 395

Austrin d.d; 24388
Hypo Alpe-Adris-Bank dd. ; 16,881

Privredna banka Zagreb d.d ; 37.873

23.489

Hrrvaisks poltanska banka d.d ; 24.691

Tablica 1.4, Bilanca brokerskih dro¥tava na dan 31.12.2007. i 31.12.2008. godine (u tis. kn)

Societe Genoralo-Splitska banka d.d.;

AKTIVA 2007, 2008.

A. Imovina 2.651.445 2.227.744
I. Nekretnine, postrojenja i oprema 20.846 36.380
I1. Ulaganje u nekretnine 3.008 2.050
I11. Nematerijalna imovina 7.680 7.459
IV. Ulaganja obradunata metodom udjela 4.9383 14.862
V. Financijska imovina 2.398.524 2.051.196
V1. PotraZivanja 131.459 94.858
VII. Placeni tro¥kovi buduceg razdoblja i nedospjela naplata prihoda 904 1.060
VIII. Ostala imovina 49.316 5.302
ILX. Novac i nov&ani ekvivalenti 34.725 14.577
B. Gubitak iznad visine kapitala 0 3.016
Ukupna aktiva 2.651.445 2.230.760

Izvor: HANFA




Grafikon 1.7. Udjel imovine brokerskog drustva u ukupnoj imovini brokerskih drultava na dan 31.12.2008. godine (u tis. kn)
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Izvor: HANFA

U 2008. brokerska su drustva ostvarila ukupni gubitak u iznosu od 9.672,5 mil. kuna, $to je rezultat dobiti
u iznosu od 30.876,4 mil. kuna koju je ostvarilo 14 drustava, i gubitka u iznosu od 40.548,9 mil. kuna koji
je ostvarilo 16 drustava'. Najvetu dobit ostvarila su brokerska drustva Investco vrijednosnice d.o.0., TO
ONE BROKER! d.o.o., Auctor d.o.o. i HITA vrijednosnice d.d.

Rezultat od osnovne poslovne djelatnosti iznosio je 88,0 mili. kuna, 3to &ini neto rezultat od provizija i
naknada u iznosu od 104,6 mil. kuna, negativni neto rezultat od kamata u iznosu od 8,5 mil. kuna i
negativnog neto rezultata od ulaganja i trgovanja s vrijednosnim papirima u iznosu od 8,1 mil. kuna.
Ukupni poslovni tro8kovi brokerskih drustava ostvareni u 2008. iznose 119,7 mil. kuna.

Grafikon 1.8. Dobit brokerskih druitava ostvarena u 2008. godini (u tis. kn)
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Izvor: HANFA

! Ovladteno drustvo APEX VRIJEDNOSNICE d.0.0. nije dostavilo financijske izvjestaje za 2008. godinu i stoga nije
obuhvaceno u GodiSnjem izvjeséu.



Regulatorne aktivnosti

Godinu 2008. obiljeZio je velik broj aktivnosti Agencije usmjerenih na izradu nacrta klju¢nih propisa koji
ureduju prava i obveze sudionika na domadem trXidtu kapitala. Zakon o trZi¥tu kapitala i brojni
podzakonski akti kojima je izvrSen proces prilagodbe i uskladivanja zakonodavstva u ovom podrudju s
Pravnom stedevinom EZ, objavljen je u Narodnim novinama br. 88 od 28.07.2008, a stupio je na snagn
01.01.2009. godine. Danom njegova stupanja na snagu prestao je vaZiti Zakon o trzidtu vrijednosnih
papira (NN br. 84/02 i 138/06).

Iznimno velik broj podzakonskih propisa, kao i velik obim Zakona o trZi¥tu kapitala, uvjetovani su
brojnim direktivama EZ koje je bilo potrebno implementirati v hrvatsko zakenodavstvo.

Direktiva o trzitima financijskih instrumenata (poznatija pod nazivom ,MiFID*“ — Markets in  Financial
Instruments Directive), odnosno zakonske i podzakonske odredbe kojima se ova direktiva implementira,
predstavljaju okosnicu Zakona o trZiitu kapitala i podzakonskih propisa. Radi se o odredbama kojima se
ureduje poslovanje trzista (uredeno trZiSte, multilateralna trgovinska platforma, sistematski internalizator),
poslovanje investicijskih druitava (licenciranje, usluge i aktivnosti, organizacija rada, sukobi interesa),
za¥tita ulagatelja (dobro poslovno ponadanje, najpovoljnije izvrSenje naloga), ovlasti i medunarodna
suradnja Agencije. Posebno su detaljno razradene odredbe kojima se regulira adekvatnost kapitala
investicijskih drustava.

Zakonom o trzi$tu kapitala uvodi se i sustav zastite ulagatelja i ustrojavanje Fonda za zaStitu ulagatelja u
koji ¢e ¢lanovi tog Fonda upladivati nov€ana sredstva za osiguranje zaStite trazbina klijenata ¢lanova
Fonda, a koje &lan Fonda u odredenim sludajevima nije u moguénosti isplatiti i/ili vratiti klijentu. Clanovi
Fonda su investicijska drustva koja su ovlastena drzati nov&ana sredstva i/ili financijske instrumente
klijenata te kreditne institucije koje pruZaju mvesticijske usluge i/ili obavljaju investicijske aktivnosti, pa i
drudtva za upravljanje otvorenim investicijskim fondovima kad pruZaju odredene investicijske usluge.
Iznos do kojeg ¢e trazbine klijenata &lanova ovog Fonda biti osigurane ograni¢en je na najvise 150.000,00
kuna.

Zakon o trzistu kapitala osigurava veéu transparentnost trgovackih drultava &iji su vrijednosni papiri
uvriteni na uredeno trZiste. Zakonom se detalino propisuje godi$nje, polugodisnje i tromjese¢no
izvjeSCivanje izdavatelja vrijednosnih papira, rokovi i nalini takvog izvjeicivanja, kao i dodatne obveze
izdavatelja u vezi s objavljivanjem svih promjena u pravima iz izdanih vrijednosnih papira i promjena
uvjeta koje mogu utjecati na promjenu u pravima iz izdanih vrijednosnih papira, kao i o svakom novom
izdanju vrijednosnih papira. Isto tako, uvode se dodatni pragovi izvje¥€ivanja o promjenama vlasni¢ke
strukture (5%, 15%), detaljno se navode obveznici takvog izvje¥fivanja te se propisuje postupak
obavje$¢ivanja i sadrZaj obavijesti o promjenama vlasnitke strukture. Sve obavijesti koje se obvezno
moraju objavljivati, objaviti ¢e se putem medija za koje se razumno moZze pretpostaviti da ée obavijesti,
koliko god je to moguce, udiniti istovremeno dostupnima najsiroj javnosti. Sve obavijesti pohranjivat ée
se i biti dostupne na jednom mjestu — u sredi¥njem registru propisanih informacija, kao centralnom mjestu
svih obavijesti vezanih s izdavateljem &iji su vrijednosni papiri uvriteni na uredeno trZiste.

Na drukéiji nadin propisana je i detaljno regulirana obveza izrade prospekta kod javne ponude
vrijednosnih papira te prilikom uvrtenja vrijednosnih papira na uredeno trZiste. Podtujuci &injenicu kako
je informacija kljutni Cimbenik zaltite ulagatelja, istovremeno se samim dru$tvima, odnosno
izdavateljima vrijednosnih papira, Zakonom o trZitu kapitala olakSava prikupljanje sredstava na trZiftu
kapitala liberalnijim reZimom provodenja javne ponude vrijednosnih papira.

Zakonom o trzistu kapitala uvedeni su europski standardi i u pogledu zlouporabe trZista. Odredbe ovog
dijela Zakona o trZi$tu kapitala odnose se iskljudivo na financijske instrumente na uredenom trZistu.
Uvodi se nova definicija poviastenih informacija (dosadadnjih materijalnih &injenica) i zlouporabe trzista
(dosadasnje manipulacije trijta). Za izdavatelje na koje se primjenjuju odredbe ovog dijela Zakona uvodi
se obveza vodenja popisa osoba koje imaju pristup povlaitenim informacijama. Posebno se reguliraju
preporuke - istraZivanja, analize ili sli¢ni izvje$taji kojima se izriito ili preSutno preporu€uje ili predlaze
strategija ulaganja u pogledu jednog ili viSe financijskih instrumenata ili izdavatelja financijskih
instrumenata, opéa pravila za prikaz preporuka, dodatni zahtjevi vezani s prikazom preporuka, opéa




pravila za objavu interesa i sukoba interesa vezana s izradom preporuka, distr.i.l)ucija prepox:ukz} kojP je
izradila treéa strana, dodatne obveze za investicijska drustva i kreditne institucije vezane s distribucijom

preporuka.

Licenciranje

Tijekom 2008. izdano je 80 dozvola za obavljanje poslova brokera, 43 dozvole za obavljanje poslova
investicijskog savjetnika te 9 dozvola oviastenim drustvima za obavljanje poslova s vrijednosnim
papirima. U istom razdoblju oduzeto je 25 dozvola za obavijanje poslova brokera, 14 dozvola za
obavljanje poslova investicijskog savjetmika te 6 dozvola ovlaStenim druStvima. Brokerima i
investicijskim savjetnicima dozvole su oduzimane zbog tzv. administrativnih razloga, odnosno zbog toga
Sto su prestali biti zaposlenici u oviastenim drustvima. U svih 6 sludajeva oduzimanja dozvole ovladtenim
drujtvima za pojedine poslove s vrijednosnim papirima, dozvola je trajno oduzeta.

Tablica 1.5. Usporedba izdavanja i oduzimanja dozvola u 2007. i 2008. godini

PREDMETI 2007. 2008.
IZDAVANIJE DOZVOLA

brokeri 9 80
investicijski savjetnici 52 43
ovlastena drultva 9 9
ODUZIMANIJE DOZVOLA

brokeri 21 25
investicijski savjetnici 8 14
ovladtena dru§tva 7 {od Zega 3 uvjetno) 6
Izvor: HANFA

Tijekom 2008. Agencija je donijela 6 rjedenja kojima se drustvima odobrava objavljivanje podataka pri
uvritenju vrijednosnih papira u prvu kotaciju Zagrebatke burze, od Yega se 5 odnosi na obveznice, a 1
rjeSenje se odnosi na objavljivanje podataka pri uvritenju dionica druitva u prvu kotaciju Zagrebatke
burze. Agencija je takoder donijela 6 rjeSenja kojima se druitvima odobrava objavljivanje podataka pri
uvritenju vrijednosnih papira u kotaciju javnih dioni¢kih drustava i 2 rjeSenja kojima se dru$tvima
odobrava objavljivanje podataka pri uvritenju vrijednosnih papira u kotaciju zatvorenih investicijskih
fondova (dalje: ZIF kotacija).

Tablica 1.6. Prospekti i uvrStenja tijekom 2007. i 2008. godine

PROSPEKTI i UVRSTENJA 2007. 2008.
I-kotacija 11 6
JDD-kotacija 15 6
ZIF-kotacija 5 2
Izvor: HANFA

Tijekom 2008. Agencija je donijela 2 rjeSenja kojima je, na temelju &lanka 82. Zakona o tr¥idtu
vrijednosnih papira, odobrila interne akte Zagrebatke burze i 2 rjedenja kojim je odobrena izmjena
internog akta Sredi¥nje depozitarne agencije u skladu sa &lankom 137. Zakona o triistu vrijednosnih
papira.

Tablica 1.7. Odobrenje internih akata u 2007. i 2008. godini

ODOBRENJE AKATA 2007. 2008.
burze 6 2
SDA 1 2
Izvor: HANFA

Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o tr¥i$tu vrijednosnih papira iz prosinca 2006, uvedena je
obveza licenciranja ¢lanova uprave i rukovoditelja u brokerskom drustvu, odnosno rukovoditelja u banci
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kao ovlaStenom dru¥tvu. Agencija je svojim rjeSenjima izdala odobrenje 41 ¢lanu uprave i rukovoditelju
brokerskih drustava. Odbijen je 1 zahtjev za imenovanje ¢lana uprave.

Istim izmjenama propisana je obveza stjecatelja, odnosno imatelja kvalificiranog udjela u brokerskom
drustvu, burzi ili SrediSnjoj depozitarnoj agenciji da zatraZi prethodno odobrenje Agencije za stjecanje
dionica ili poslovnog udjela kojim stjece ili prelazi 20,0%, 33,0%, 50,0% ili 75,0% udjela u glasackim
pravima ili kapitalu drustva. Agencija je odobrila 6 ovakvih stjecanja. Ako osoba, koja je dobila
odobrenje za stjecanje kvalificiranog udjela, namjerava otuditi svoje dionice ili poslovni udjel, na na¢in da
se zbog toga udjel smanji ispod granice za koju je dobila odobrenje, mora o tome prethodno obavijestiti
Agenciju.

Zbog povreda odredbi Zakona o irZistu vrijednosnih papira i Zakona o preuzimanju dioni¢kih drustava,
podneseno je i 6 zahtjeva za pokretanje prekriajnih postupaka pred nadleZnim prekriajnim sudovima. Isto
tako, vezano s rje¥enjima Agencije pokrenuto je 5 upravnih sporova, a na podnesene tuZzbe Upravnom
sudu RH, Agencija je dala odgovor.

Tijekom 2008. izdano je 29 mi3ljenja vezanih s primjenom odredbi Zakona o trZiStu vrijednosnih papira i
Zakona o preuzimanju dioni¢kih drustava.

Izdavanje dionica

Agencija je u 2008, zaprimila 21 zahtjev za odobrenje prospekta o izdavanju dionica privatnom ponudom,
te su svi zahtjevi odobreni rjefenjima Agencije. Isto tako, Agencija je u 2008. zaprimila 2 zahtjeva za
odobrenje prospekta o izdavanju dionica javnom ponudom i oba su odobrena rjelenjima Agencije.
Provedeni postupci javne ponude dionica drutava VELEBIT OSIGURANIJE, Zagreb, Savska 144/a i
VELEBIT ZIVOTNO OSIGURANIJE d.d., Zagreb, Savska 144/a.

U 2008. Agencija je zaprimila 42 informacije o provedenom izdavanju dionica privatnom ponudom za
koja su izdavatelji, prema odredbama Zakona o trZitu vrijednosnih papira, bili oslobodeni izraditi
prospekt.

Izdavanje obveznica

U 2008, rjesenjima Agencije odobrena su 4 izdanja obveznica javnom ponudom, ukupne vrijednosti
25.991.505,00 eura i 100.000.000,00 kuna. Izdavatelji obveznica, osim trgovalkih drustava Plodine d.d. i
8C Visnjik d.o.o. bili su i gradovi Rijeka i Split s izdanjima municipalnih obveznica za financiranje
kapitalnih i razvojnih gradskih projekata.

Izdanja obveznica domaéih izdavatelja izvan RH nije bilo.

Izdavanje komercijalnih zapisa
Komercijalne zapise u RH, u 2008. izdalo je 18 trgovatkih druftava. Ukupna vrijednost izdanih
komercijalnih zapisa je 1.568.672.000,00 kuna. Najve€i iznos izdanih komercijalnih zapisa upisala je
Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb.
Preuzimanje dionickih druStava
Tijekom 2008. Agencija je odobrila ukupno 15 zahtjeva za odobrenje objavljivanja ponude za
preuzimanje, 3 zahtjeva odbafena su rjefenjem Agencije jer podnositelji zahtjeva nisu postupili po

trazenju Agencije i u roku uredili svoj zahtjev i dostavili dokumentaciju koja je nedostajala, dok su 2
zahtjeva odbijena zbog neuskladenosti sa svim zakonom propisanim uvjetima.
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Na temelju objavljenih ponuda za preuzimanje u 2008, dioni¢arima koji su svoje dionice uredno pohranili
u ponudama za preuzimanje isplateno je ukupno 6.549.982.241,84 kune. Najvedi isplaceni iznos
dioni¢arima isplacen je u postupku preuzimanje drustva INA d.d., Zagreb od 6.203.503.600,00 kuna.

Agencija je u protekloj godini, u okviru svojih ovlasti za izricanje nadzornih mjera, donijela 3 rjeSenja
kojima je utvrdila nastanak obveze objavljivanja ponude za preuzimanje te naloZila njezino objavljivanje,
bududi da osobe koje su bile obvezne objaviti ponudu to nisu uéinile u zakonom propisanom roku. Tako
je jednim rjeSenjem Borisu Vidiéu iz Zagreba i Sandiju Soli iz Zagreba naloZeno objavljivanje ponude za
preuzimanje drustva Lola Ribar d.d., Zagreb, drugim rjeSenjem je drustvima Negotiator d.o.o., Zagreb i
Aglaia B.V., Amsterdam naloZeno objavljivanje ponude za preuzimanje druitva Industrogradnja d.d.,
Zagreb. Tre¢im rjeSenjem Agencija je naloZila druitvima Planidal ulaganja d.o.o0., Dugo Selo, Oportunitas
ulaganje d.o.o., Zagreb i Industrogradnja nekretnine d.o.o., Zagreb objavljivanje ponude za preuzimanje
drustva TOZ Penkala d.d. '

Ponuda za preuzimanje drustva INA d.d.

RjeSenjem Agencije od 01.09.2008. druStva MOL Hungarian Oil and Gas Public Limited Company,
Oktober huszonharmadika u. 18. 1117 Budimpesta, Madarska, (dalje: MOL) odobreno je objavljivanje
ponude za preuzimanje javnog dionitkog drustva INA-INDUSTRIJA NAFTE d.d. Zagreb, Veéeslava
Holjevca 10 (dalje: INA).

U skladu s odredbama Zakona o preuzimanju dioni¢kih druitava, drustvo MOL nije bilo obvezno objaviti
ponudu za preuzimanje, veé je istu objavilo dobrovoljno, a u trenutku objavljivanja ponude drzalo je
2.500.001 redovnu dionicu na ime drustva INA d.d., odnosno 25,00001% ukupnog temeljnog kapitala
toga drustva. U navedenoj ponudi drudtvo MOIL, djelovalo je zajedni¢ki s RH koju je zastupala Vlada RH,
a na temelju Dioni¢arskog ugovora koji su druStvo MOL i RH sklopili 17.07.2003. godine. Druitvo MOL
i RH, u trenutku objavljivanja ponude za preuzimanje, drzali su ukupno 6.983.553 redovne dionice na
ime, odnosno 69,83553% ukupnog temeljnog kapitala druitva INA.

Objavljenom ponudom za preuzimanje, dioni¢arima dru$tva INA ponudena je cijena od 2.800,00 kuna za
svaku uredno pohranjenu dionicu. Navedena cijena bila je visa za 266,66 kuna od ponderiranog prosjeka
svih cijena ostvarenih na burzi u zadnja tri mjeseca prije dana obavijesti dru$tva MOL o namjeri
objavljivanja dobrovoljne ponude za preuzimanje.

Nakon provedene ponude za preuzimanje i isplate pohranjenih dionica, dru$tvo MOL preuzelo je
2.215.537 redovnih dionica na ime, koje &ine 22,15537% ukupnog temeljnog kapitala drustva INA, nakon
Cega samostalno drzi 47,15538% ukupnog temeljnog kapitala, odnosno zajedno s RH ukupno 91,99090%
temeljnog kapitala drudtva INA. Iako se na temelju odredenih istupanja i najava drugih zainteresiranih
osoba, ofekivala i objava konkurentske ponude za preuzimanje drustva INA, takva ponuda nije
objavljena.

U razdoblju prije objavljivanja navedene ponude za preuzimanje i tijekom trajanja postupka preuzimanja,
Agencija je u okviru svoje nadleZnosti nadzirala primjenu odredbi Zakona o preuzimanju dionitkih
drustava. Tako je Agenciia, s obzirom na javne istupe i komuniciranje s dioni®arima drustva, zatraZila
olitovanje drustva OMV Aktiengeselischaft, Otto Wagner Platz 5, 1090 Vienna, Austria, o namjeri
stjecanja dionica druStva INA i namjeri provodenja postupka preuzimanja drugtva te zatraZila od drustva
da se suzdrZi od dalje komunikacije s javno$éu u pogledu namjere objavljivanja ponude za preuzimanje, a
posebno navodenja eventualne cijene za dionica u takvoj ponudi.
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Nadzor nad trZi$tem kapitala

U okviru svojih nadleZnosti Agencija je tijekom 2008. provodila posredni i neposredni nadzor nad
ovlastenim drustvima i izdavateljima vrijednosnih papira.

Posredni nadzor

Agencija obavlja posredni nadzor na temelju analize izvje3taja koje su subjekii nadzora duini u
propisanim rokovima dostaviti Agenciji, te pradenjem, prikupljanjem i provjerom dokumentacije,
obavijesti i podataka dobivenih na poseban zahtjev Agencije, kao i pracenjem, prikupljanjem i provjerom
podataka i saznanja iz drugih izvora. U sklopu obavljanja posrednog nadzora Agencija prikuplja, analizira
i obraduje mjesetna izvjei€a brokerskih drustava o pokazatelju neto likvidnih sredstava. Brokerska
drutva takoder su obvezna tromjesetno dostavljati financijske izvjestaje (Bilancu, Rafun dobiti i gubitka,
Izvjeiée o novianom toku i IzvjeSée o promjeni glavnice), dok su banke koje obavljaju poslove s
vrijednosnim papirima obvezne dostavljati poslovne izvjestaje, odnosno IzvjeSce o prihodima i rashodima
od poslova s vrijednosnim papirima.

U sklopu posrednog nadzora Agencija vodi evidenciju o zaprimljenim obavijestima javnih dioni¢kih
drutava o stjecanju vlastitih dionica te obavijestima koje su &lanovi uprave i nadzornog odbora obvezni
dostavljati prilikom stjecanja ili otpustanja vrijednosnih papira izdavatelja.

Agencija svakodnevno vr§i nadzor nad trgovanjem na Zagrebatkoj burzi d.d. putem nadzomih stanica, te
prati uskladenost trgovanja vrijednosnim papirima sa slijede¢im zakonskim propisima:

¢ Pravilnik o obustavi trgovanja dionicama na burzama u Republici Hrvatskoj (NN br. 146/06,
55/07),

¢ Pravilnik o dodatnim mjerama za sprje¢avanje manipulacije trzistem (NN br. 46/07),

¢ Pravilnik o posebnim uvjetima za izvrienje blok transakcija dionicama (NN br. 38/07 i 123/07),

¢ Pravilnik o sadrZaju i nainu vodenja knjige naloga i knjige transakcija (NN br. 81/07).
Svakodnevno prateéi trgovanje na Zagrebackoj burzi d.d., Agencija obavlja provijeru naloga za kupnju i
prodaju vrijednosnih papira, obavljenih transakcija, knjige naloga i ratuna sredstava nalogodavaca te
nadzire izdavatelje vrijednosnih papira, a sve u cilju zaltite investitora i izgradnje povjerenja medu
sudionicima na trZistu kapitala, uspostave sustava transparentnosti trgovanja te sprjefavanja nastanka
poremecaja na trZi$tu u cjelini.
Nakon obavljenog dnevnog nadzora nad trgovanjem vrijednosnim papirima, u slucaju sumnje na
manipulaciju trzidtem ili koriStenje povlastenih informacija, Agencija otvara predmet te se obavija dalji
postupak utvrdivanja ¢injeniénog stanja.
Predmet za obavljanje nadzora Agencija otvara i po prijavi ovlastenih drustava ili burze vezano za sumnju
na manipulaciju trZiStem.

Neposredni nadzor

Osim opisanog posrednog nadzora, Agencija obavlja i neposredne nadzore nad subjektima nadzora.
Neposredni nadzor obuhvaéa uvid i analizu u financijske i posiovne izvjetaje, poslovnu dokumentaciju i
ostale podatke koje nadzirane osobe vode. U slucaju da djelatnici Agencije iz raspoloZive dokumentacije
nisu u moguénosti utvrditi sve ¢injenice koje su bitne za provodenje postupka nadzora, uzimaju se izjave i
olitovanja odgovornih osoba i ostalih zaposlenika nadziranih osoba te fizi¢kih osoba koje raspolazu
podacima vaZnim za provodenje nadzora.

Postupci neposrednog nadzora nad poslovanjem ovladtenih drustava pokrenuti su na temelju Zakona o
Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga (NN br. 140/05) te Zakona o trzi¥tu vrijednosnih papira
(NN br. 84/02 i 138/06).

Neposredni nadzori nad ovla$tenim drudtvima u 2008. odnosili su se na slijedece:
o nadzor nad obavljanjem poslova s vrijednosnima papirima u skladu sa Zakonom o trZiftu
vrijednosnih papira (NN br. 84/02 i 138/06),
o proviera uskladenosti poslovanja ovlastenih druStava sa slijede¢im Pravilnicima:
Pravilnik o uvjetima za obavljanje poslova ovlaitenog drustva (NN br. 14/07),
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Pravilnik o sadrzaju i na¢inu vodenja knjige naloga i knjige transakcija (NN br. 81/07),
Pravilnik o razvrstavanju klijenata (NN br. 84/07),

Pravilnik o naginima sprjetavanja sukoba interesa (NN br. 81/07),

Pravilnik o minimalnoj likvidnosti brokerskih drustava (NN br. 11/07).

Agencija je u 2008. otvorila ukupno 103 predmeta, od toga 21 upravni i 82 neupravna predmeta.

Tijekom 2008. pokrenuto je ukupno 16 postupaka neposrednog nadzora nad ovlastenim dru$tvima i to:
o EA Sistem d.o.o.

Investco vrijednosnice d.o.o.

Prva generacija d.o.o.

Raiffeisenbank Austria d.d.

Krentschker vrijednosnice d.o.o.

Hita vrijednosnice d.d.

Abacus d.d.

KD Upravljanje imovinom d.o.o.

Utilis d.o.o.

Credos d.o.o.

Argus vrijednosnice d.o.o.

Era kapital d.o.o.

Erste vrijednosni papiri d.o.o.

Momentum brokeri d.o.o.

Fima vrijednosnice d.o.o.

Dionica brod d.o.o.
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Nadzori nad poslovanjem 12 ovladtenih druStava zavrieni su u 2008, dok su nadzori nad poslovanjem 4
ovlaStena drustva (Erste vrijednosni papiri d.o.0., Momentum brokeri d.o.o., Fima vrijednosnice d.0.0.,
Dionica brod d.0.0.) zavrieni tijekom 2009. godine.

U 2008. zavrSena su 2 postupka nadzora koja su pokrenuta u 2007. i to nad ovlastenim druitvima Centar
banka d.d. i Hypo Alpe-Adria-Bank d.d..

O provedenim postupcima neposrednih nadzora nad ovlastenim druitvima Agencija je sastavila Zapisnike
te je na osnovu nalaza provedenih postupaka nadzora nad poslovanjem ovla$tenih druStava, zbog
utvrdenih postupanja suprotno odredbama Zakona o trZi¥tu vrijednosnih papira, podnijela odgovarajuce
mjere.

Agencija je u 2008. podnijela drzavnom odvjetnidtvu 4 kaznene prijave koje se odnose na: neovladteno
koriStenje i odavanje povladtenih informacija, manipuliranje tr¥i¥tem i Sirenje neistinitih informacija,
uskladeno djelovanje radi stjecanja protupravne materijalne i financijske koristi.

Osim toga, Agencija je u 2008. podnijela 14 optuznih prijedloga, pri &emu se mogu istaknuti oni koji se
odnose na slijede¢e nepravilnosti ili nezakonitosti: manipuliranje trZi$tem, nepostivanje uvjeta za vodenje
knjige naloga u skladu sa Zakonom o tr#istu vrijednosnih papira i Pravilnikom o sadr¥aju i naSinu vodenja
knjige naloga i knjige transakcija’, neobjavljivanje ponude za preuzimanje javnog dionitkog drutva,
odavanje i koriStenje povlastenih informacija, stjecanja vlastitik dionica iznad dozvoljenog praga.

Tijekom 2008. Agencija je takoder donijela 14 rje$enja kojima je naloZila poduzimanje radnji u cilju
uspostavljanja zakonitosti i uskladivanja rada sa zakonima i drugim propisima koji reguliraju predmetnu
materiju, pri &emu se mogu istaknuti rjeSenja kojima se: utvrduje nastanak obveze objavljivanja ponude
za preuzimanje, zabranjuje raspolaganje dionicama, obustavljaju sve radnje prijenosa vlasni3tva s raduna
prenositelja na radun stjecatelja, ponistavaju transakcije sklopljene na burzi, brokerima oduzimaju dozvole
za obavljanje poslova s vrijednosnim papirima, ovlastenim drustvima oduzimaju dozvole za obavljanje
poslova s vrijednosnim papirima.

% Narodne novine br, 81/07
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INVESTICIJSKI FONDOVI

Zaklju&no s 31.12.2008. godine u RH je registrirano 126 otvorenih investicijskih fondova, 11 zatvorenih i
2 fonda osnovana posebnim zakonima: Fond hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata i ¢lanova
njihovih obitelji i Umirovljenicki fond. Takoder je na kraju 2008.godine registrirano 39 druStava za
upravljanje investicijskim fondovima (7 vi$e u odnosu na prethodnu godinu).

Tablica 2.1. Usporedba broja investicijskih fondova u 2007. i 2008. godini

Godina 2007. 2008. | promjena
OTVORENI INVESTICIJSKI FONDOVI 100 126 26,0%
s javnom ponudom 83 98 18,1%
nov&ani 15 17 13,3%
obveznitki 14 14 0,0%
mjeSoviti 18 19 5,6%
dionicki 36 43 33,3%
s privatnom ponudom 16 26 62,5%
novéani 1 100,0%
obveznicki 1 1 -
mjedoviti 6 50,0%
dionitki 9 15 66,7%
otvoreni investicijski fondovi rizi¢nog kapitala 1 2l 100,0%
ZATVORENI INVESTICLJISKI FONDOVI 9 11 22,2%
8 javnom ponudom 4 4 -
s privatnom ponudom 5 7 40,0%
Izvor: HANFA

Otvoreni investicijski fondovi

Tijekom 2008. odobreno je osnivanje 26 novih otvorenih investicijskih fondova ito 15 u javnoj ponudi (2
novéana, 1 mjefoviti i 12 dioni¢kih) i 11 u privatnoj ponudi (1 novéani, 3 mjeSovita, 6 dioni¢kih i 1 fond
rizi¢nog kapitala). Kao i u 2007, najveci porast broja fondova zabiljeZen je kod dionickih fondova (33 % u

javnoj i 67 % u privatnoj ponudi), dok je broj obveznikih fondova ostac nepromijenjen.

Za razliku od prethodne 2007, porast broja investicijskih fondova nije rezultirac povecanjem ukupne
imovine otvorenih investicijskih fondova. Doslo je do velikog pada ukupne neto imovine otvorenih
investicijskih fondova s 30,1 mird. kuna u 2007. na 9,9 mird. kuna na kraju 2008.godine. Razlog je
nesumnjivo i poremeéaj na svim velikim financijskim trZitima, a posebno na ameri¢kom, odakle je taj val
promjena s negativnim predznakom i krenuo.

Tablica 2.2. Neto imovina otvorenih investicijskih fondova {u tis.kn)

Godina 2007. 2008.
OTVORENI INVESTICIJSKI FONDOQV] 30.056.247 9.890.231
s javnom ponudom 29.017.625 9.322.245
novdani 4.140.206 3.907.382
obveznitki 674.073 510.977
mjefoviti 10.022.402 2.150.291
dionigki 14.180.944 2.753.595
§ privatnom ponudom 1.038.622 567.986
novtani 8.398
obveznicki 103.466 78.269
mje3oviti 276.994 150.697
dioni&ki 658.162 330.623
Izvor: HANFA
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Najveéi pad ukupne neto imovine zabiljezili su dioni¢ki fondovi (80,6%), zatim mjeSoviti (78,5%),
obvezni&ki (24,2%), a najmanji pad biljeZe nov&ani fondovi (5,6%).U privatoj ponudi situacija je sli¢na,
dioniki fondovi biljeze pad od 49,8%, mjeSoviti 45,6%, a obveznicki 24,4%. Posljedica toga bilo je
svojevrsno ,prelijevanje” imovine iz najrizi¢nijih fondova: dioni¢kih i mjeSovitih u novane koji su
najduZe zadrZali prinose s pozitivhim predznakom. Takva reakcija od strane ulagata moZe se shvatiti kao
izbjegavanje jo§ veéih gubitaka i traZenje sigurnijeg prostora za ulaganje, makar uz manje prinose.

Grafikon 2.1. Udjel u ukupnoj neto imovini otvorenih investicijskih fondova (u tis.kn)

|l Nowitsni ll Obveznitki Bl Mjedoviti B Dionicki 8- s privatnom ponudom

U odnosu na 2007, struktura ulaganja dosta se promijenila.Tako se na primjer kod dioni¢kih fondova,
imovina u dionicama povecala s 55 % u 2007. na 67 % u 2008, dok im se istovremeno smanjila imovina u
kratkoroénim vrijednosnim papirima s 30 % u 2007. na 14 % u 2008. godini. MjeSoviti fondovi biljeZe
smanjenje ulaganja u dionce s 53 % na 44 % i kratkorogne vrijednosne papire s 27 % na 19 % imovine n
2008. godini. Kod obveznitkih i novanih fondova i dalje je dominantno ulaganje u kratkoro¢ne
vrijednosne papire: obvezniéki 51 % imovine, nov&ani 81 % imovine.

Grafikon 2.2, Struktura ulaganja otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom
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Izvor; HANFA
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Otvoreni investicijski fondovi s javnom ponudom su i u 2008. najveci dio svoje imovine (80 %) ulagali na
domaéem tr¥itu. Jedinu iznimku medu njima &ine mjeSoviti fondovi kod kojih je primjetan lagani rast od
31% imovine uloZene na stranim tr¥istima (27,5% u 2007. godini).

Grafikon 2.3. Udjel domaée i inozemne imovine u imovini otverenih investicijskih fondova s javnom ponudom

EDomada imovina Hinozemna imovina —!

Ukupno 20,0%

Dionitki 40,6%
MjeSowiti 31,0%

Obveznitki 4%
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MNovant
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Izvor: HANFA

Tijekom 2008. nije doslo do znacajnijih promjena ukupnog udjela 5 najveéih drustava za upravljanje u
ukupnoj imovini investicijskih fondova. Njihov udjel je i dalje visok (78,5%), iako neznatno manji nego u
2007. godini (81,4%). Pod uprav}janjem ostalih drustava je ostatak ukupne imovine od 2,1 mird, kuna.

Tablica 2.3. Neto imovina pod upravljanjem drustava koja upravljaju otvorenim investicijskim fondovima

2007. 2008.
Drustvo . Udjel u ukupnoj R Udjel u ukupnoj

Neto imovina imo{fini OIF‘-’o:a Neto imovina imovini OIF - ova
ZB INVEST d.c.0. 9.530.883.363 31,7% 3.525.148.265 35,6%
PBZ INVEST d.o.o. 6.336.800.007 21,1% 1.549.883.972 15,7%
ERSTE - INVEST d.o.0. 3.241.503.133 10,8% 1.157.638.773 11,7%
RAITFFEISEN INVEST d.o.0. 4.064.637.803 13,5% 904.543.523 9,1%
HPB-INVEST d.o.0. 1.288.520.264 4.3% 630.214.535 6,4%
Ostali 5.593.902.033 18,6% 2.122.801.467 21,5%
Ukupno 30.056.246.603 100,0% 9.890.230.534 100,0%
Izvor: HANFA

Od ukupno 32 drustva za upravljanje otvorenim investicijskim fondovima, koliko ih je evidentirano u
2008. godini, 17 ih je u domaéem vlasniitvu, 8 u neposrednom stranom vlasniftvu i 7 u posrednom

stranom vlasnistvu. Jedno drutvo je promijenilo vlasni¢ku struktoru.
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Grafikon 2.4. Udjel u imovini otvorenih investicijskih fondova prema vlasnitkoj strukturi dru$tava za upravljanje
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Izvor: HANFA

Zatvoreni investicijskt fondovi

U 2008. poslovalo je ukupno 11 zatvorenih investicijskih fondova, od kojih je 7 registrirano za ulaganje u
nekretnine. Ukupna imovina svih zatvorenih investicijskih fondova iznosila je 1,9 mird. kuna, a
nekretninski fondovi sudjeluju u njoj s 31%. Tijekom 2008. osnovana su 2 nova fonda za ulaganje u
nekretnine.

Grafikon 2.5. Neto imovina zatvorenih investicijskih fondova u 2005, 2006, 2007. i 2008, godini (u tis. kn)
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Izvor: HANFA

13



Grafikon 2.6. Udjel nekretninskih fondova u ukupnoj imovini zatvorenih investicijskih fondova u 2008. godini
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Lzvor:HANFA

Napomena: U zadnjem mjesecu 2008, jedan zatvoreni investicijski fond (nekretninski) prestao je s radom, ali nije brisan iz
registra do konalnog miljenja revizije.

U 2008. godini, 7 druitava upravlja zatvorenim investicijskim fondovima. Od toga ih je 6 u domacem
vlasni$tvu, a 1 u neposrednom stranom vlasnistvu.

Grafikon 2.7. Udjel v imovini zatvorenih investicijskih fondova prema vlasnikoj strukturi dru$tava za upravljanje
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Izvor: HANFA
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Drustva za upravljanje investicijskim fondovima

Tablica 2.4, Bilanca drudtava za upravljanje na dan 31.12.2007. 1 31.12.2008. godine (u tis. kn.)

629.027

AKTIVA 2007, 2008.
A Dugotrajra imovina 68.203 34.295
I Nematerijalna imovina 6.506 8.427
I Materijalna imovina 17.143 20.264
111 Financijska imovina 43.360 5.604
IV |PotraZivanja 1.194 0
B Kratkotrajha imovina 559.653 425.402
1 Zalihe 106 0
I PotraZivanja 208.307 140.208
III  |Financijska imovina 126.292 145.494
IV |Novac na ratunu i u blagajni 224948 139.700
¢ [T TOTROTIDTTeRS TR 1171 2.004
Ukupno aktiva 629.027 461.701
PASIVA
A Kapital i rezerve 448.132 333.684
I Upisani kapital 96.709 113.969
11 Revalorizacijska rezerva 2975 320
I Rezerve 3.196 3.384
IV  |Zadrzana dobit (preneseni gubitak) 56.188 82.407
v Dobit (gubitak) tekuée godine 289.064 133.604
B Obveze 174.838 122,201
C Odgodeno platanje trodkova i prihodi buduéih razdoblja 6.057 5.816
Ukupno pasiva 461,701

Izvor: HANFA

Grafikon 2.8, Udjel imovine drustava za upravljanje na dan 31.12.2008. godine
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Tablica 2.5. Rafun dobiti i gubitka drustava za upravljanje u 2008. godini (u tis.kn
POZICIJA 2007. 2008.

A Poslovni prihodi 749.584] 510.283
B. Poslovni rashodi 337.920| 352.433
C. Financijski prihodi 13.122]  21.976
D. Financijski rashodi 3.347 4.980
E. Ostali prihodi 4.534 26.286
F. Ostali rashodi 61.890 0
G. Ukupni prihodi 767.2401 558.545
H. Ukupni rashodi 403.157f 357.413
I Dobit (gubitak) prije oporezivanja 364.083] 201.132
I Porez na dobit 75.019] 44.528
K. Dobit (gubitak) nakon oporezivanja 289.064] 156.604
Izvor: HANFA

Grafikon 2.9. Ostvarcna dobit dru$tava za upravljanje nakon oporezivanja u 2008. godini
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Izvor: HANFA

Investicijski fondovi osnovani posebnim zakonima

Kao i prethodne godine, i u 2008. su poslovala 2 fonda osnovana posebnim zakonima: Fond hrvatskih
branitelja iz Domovinskog rata i £lanova njihovih obitelji te Umirovljeni¢ki fond.

Zakljuéno s 31.12.2008, neto imovina Fonda branitelja iz Domovinskog rata i &lanova njihovih obitelji
iznosila je 2,4 mird. kuna, §to je smanjenje za 43,3% u odnosu na prethodnu godinu. Neto imovina
Umirovljeni¢kog fonda iznosila je 3,5 mlrd. kuna.
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Tablica 2.6. Investicijski fondovi osnovani posebnim zakonom na dan 31.12.2008. godine (neto imovina u tis. kn
INVESTIC1JSKI FOND Uli’l;is\;erJgNZ?E IMN(;::I(I: A

Ff)-nd }Ervats-kih- Pranitelja iz Domovinskog rata i {lanova ERSTE INVEST d.o.o. 2.400.416

njihovih obitelji

Umirovljeni¢ki fond HPB INVEST d.c.o0. 3.474.013

Izvor: HANFA

Tablica 2.7. Struktura ulaganja Fonda hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata i &lanova njihovih obitelji na dan 31.12.2008.

godine (u tis. kn)

Vrsta imovine 31.12.2007. 31.12.2008.
Iznos Udjel Iznos Udjel
DOMACA IMOVINA 4.299.154| 100,0%| 2.427.904] 100,0%
Vrijednosni papiri i depoziti 4.295.835 99,9%| 2.391.967 98.5%
Dionice + GDR 3.991.437 092,8%| 1.145298 47.2%
DrZavne obveznice 108.059 2,5% 0 0,0%
Depoziti 196.339 4,6% 845.640 34,8%
Noviana sredstva 3.319 0,1% 35.800 1,5%
INOZEMNA IMOVINA 0 0,0% 0 0,0%
UKUPNA IMOVINA 4.299.154;  100,0%) 2.427.904] 100,0%
Neto imovina 4,236.282 2.400.416
Izvor: HANFA
Tablica 2.8. Struktura ulaganja Umirovljenitkog fonda na dan 31.12.2008. godine (u tis. kn)
Vrsta imovine 31.12.2007. 31.12.2008.

Iznos Udjel Iznos Udjel
DOMACA IMOVINA 4.506.670| 100,0%| 3.525.204| 100,0%
Vrijednosni papiri i depoziti 1.734.757 38,5% 725.670 20,6%
Dionice + GDR 9.260 0,2% 5.942 0,2%
Kratkoro¢ni v.p. 1.227.754 27,2% 719.728 20,4%
Depoziti - 497.744 11,0% 0 0,0%
Nov¢ana sredstva 67.421 1,5% 89.112 2,5%
PotraZivanja 2.704.6%92 60,0%| 2.704.178 76,7%
INOZEMNA IMOVINA 0 0,0% 0 0,0%
UKUPNA IMOVINA 4.506.670| 100,0%| 3.525.204| 100,0%
Neto imovina 4.491.421 3.474.013

Izvor: HANFA



Regulatorne aktivnosti

Zakonski okvir kojim je regulirano poslovanje investicijskih fondova dan je u Zakonu o investicijskim
fondovima (Narodne novine br. 150/05) koji je stupio na snagu 01.01.2006. godine. Stoga su tijekom
2008, na temelju Zakona o investicijskim fondovima doneseni slijede¢i podzakonski akti:

Tablica 2.9. Podzakonski akti doneseni na temelju Zakona ¢ investicijskim fondovima u 2008, godini

i Pravilnik o osobama ovlaStenim za prodaju i promicanje prodaje udjela investicijskih fondova s
privatnom ponudom (NN 22/08)

2 |Pravilnik o vrstama i podvrstama investicijskih fondova s javnom i privatnom ponudom (NN 22/08)

3  |Pravilnik o poslovima depozitne banke (NN 26/08)

4 Pravilnik o izmjenama pravilnika o sadr#aju dokumenata koji se prilaZu uz zahtjev za izdavanje
odobrenja za rad drudtva za upravljanje investicijskim fondovima (NN 26/08)

5 Pravilnik o izmjenama i dopunama pravilnika o dozvoljenim ulaganjima i ogranitenjima ulaganja
otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom {NN 32/08)

6 Pravilnik o uvjetima i postupku izdavanja odobrenja za obavljanje poslova upravljanja imovinom i
investicijskog savjetovanja (NN 44/08)

7 Pravilnik ¢ dopunama pravilnika ¢ utvrdivanju vrijednosti imovine investicijskog fonda i izratunu neto
vrijednosti imovine po udjelu ili po dionici investicijskog fonda (NN 59/08)

8 Pravilnik o izmjenama i dopunama pravilnika kojim se ureduju izmjene prospekata otvorenih
investicijskih fondova s javnom ponudom (NN 71/08)

9 Pravilnik o izmjenama i dopunama pravilnika o dozvoljenim ulaganjima i ograni€enjima ulaganja
otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom (NN 78/08)

10 Pravilnik o izmjenama i dopunama pravihikfl.o utvrdi\.'al_lju vrijfac!nosti imovine investicijskog fonda i
izradunu neto vrijednosti imovine po udjelu ili po dionici investicijskog fonda (NN 112/08)

1" Pravilnik o izmjenama i dopunama pravilnika o dozvoljenim ulaganjima i ogranitenjima ulaganja
otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom (NN 112/08)

12 Pravilnik o dopuni pravilnika o uvjetima za obavljanje poslova élanova uprave drudtva za upravljanje
investicijskim fondovima (NN 130/08)

3 Pravilnik 0 izmjenarna i dopunama pravilnika o utvrdivanju vrijednosti imovine investicijskog fonda i
izragunu neto vrijednosti imovine po udjelu ili po dionici investicijskog fonda (NN 134/08)

Izvor: HANFA

Licenciranje
DRUSTVA ZA UPRAVLJANIJE INVESTICIISKIM FONDOVIMA

Tijekom 2008. zabiljeZen je porast broja drultava za upravljanje te je osnovano 7 novih drultava za
upravljanje investicijskim fondovima: ALTERNATIVE INVEST d.o.0.,, NEXUS PRIVATE EQUITY
PARTNERI d.o.0, AGRAM INVEST d.o.., LOCUSTA INVEST d.o.., ZAGREBACKO
INVESTICIISKO DRUSTVO d.o.0., CERTUS INVEST d.0.0., ALLIANZ INVEST d.o.0. S obzirom na
vlasnicku strukturu, od 7 novih druftava, sva su u domacem vlasnistvu, a od toga jedno drustvo (Allianz
Invest d.0.0.) je u posrednom stranom vlasni¥tvu, buduéi da je osniva¢ drustvo za osiguranje.

Takoder, tijekom 2008. jedno druitvo je promijenilo tvrtku (Apex Kapital d.o.o. u NFD Kapital d.o.0.),
kao i vlasnigku strukturu, tako da je 60% poslovnih udjela steklo dru$tvo Nacionalna finanéna druzba za
upravljanje investicijskih skladov iz Slovenije, dok je 40% poslovnih udjela u vlasnidtvu hrvatskih
drZavljana.

Zakljuéno s 31.12,2008, u RH ukupno je registrirano 39 dru$tava za upravljanje investicijskim fondovima,
od toga 2 druftva za upravljanje investicijskim fondovima riziénog kapitala.
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INVESTICLJSKI FONDOVI

Na dan 31.12.2008. registrirano je ukupno 126 otvorenih investicijskih fondova, od &ega je 98 otvorenih
investicijskih fondova s javnom ponudom (7 je meaktivno), 26 otvorenih investicijskih fondova s
privatnom ponudom, 2 otvorena fonda rizitnog kapitala s privatnom ponudom, 11 zatvorenih
investicijskih fondova, 1 Fond hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata i ¢lanova njihovih obitelji te 1
Umirovljenicki fond.

Tijekom 2008. odobreno je osnivanje 15 otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom i 10
otvorenih investicijskih fondova s privatmom ponudom te 1 fond rizi¢nog kapitala s privatnom ponudom.
Tijekom 2008. godine, 7 otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom nije pogelo s radom.
Ukupna imovina s kojom na dan 31.12. 2008. upravljaju svi otvoreni investicijski fondovi koji ukljucuju
javnu i privatnu ponudu, iznosi 9.890.230.534,34 kune. Takoder, u 2008. osnovan je i otvoreni
investicijski fond s privatnom ponudom Fond za stabilnost kojim upravlja drustvo za upravljanje ICAM
d.o.o., s kvalificiranim ulagateljima s trzi§ta kapitala, a kojem je svrha iskup nelikvidne i niskolikvidne
imovine otvorenih investicijskih fondova.

U RH je s 30.11.2008. godine’ registrirano 11 zatvorenih investicijskih fondova. Na dan 31.11.2008,
ukupna imovina svih zatvorenih investicijskih fondova u RH iznosila je 598.674.221,58 kuna. Tijekom
2008. osnovana su 2 zatvorena investicijska fonda s javnom ponudom za ulaganje u nekretnine.

Rjeenjem Trgovackog suda u Bjelovaru od 08.12.2008, a na temelju Odluke Izvanredne glavne skupstine
druitva Utka-Marijan d.d. iz Bjelovara, zatvoreni investicijski fond s javhom ponudom za ulaganje v
nekretnine, u skladu sa Zakonom o trgovatkim drudtvima, promijenio je djelatnost i tvrtku te od
navedenog datuma ne posluje kao zatvoreni investicijski fond s javnom ponudom za ulaganje u nekretnine
i nije u nadleZnosti Agencije. Nakon $to se dostave revidirana izvje3¢a, fond ¢e biti brisan iz registra
fondova koji se vodi kod Agencije.

Tablica 2.10. Broj okondanih predmeta u 2007. i 2008. godini

VRSTA PREDMETA 2007. 2008.

Odobrenje poslovanja druftva za upravljanje 6 7
Odobrenje i prijava upisa u registar fondova, odobrenje za izbor depozitne banke 33 40
Odobrenje novih, izmijenjenih i dopunjenih prospekata i statuta ' 60 120
Promid#ba investicijskih fondova 69 37
Odobrenje pravilnika o sukobu interesa 13 5
Odobrenja &lanova uprave 51 78
Odobrenje drustvima za upravijanje a za poslove upravljanja imovinom i investicijskog savjetovanja 0 5

Izvor: HANFA

Nadzor nad investicijskim fondovima

U skladu s odredbama Zakona o investicijskim fondovima i podzakonskim aktima definirani su
metodologija vrednovanja imovine fondova, nadini i rokovi izvjeiCivanja o izradunu neto vrijednosti
imovine po udjelu ili po dionici fonda putem propisanog obrasca kojim depozitna banka obavjeitava
Agenciju svakog dana vrednovanja za investicijske fondove. Osim navedenih izvje¥éa, druftva za
upravljanje investicijskim fondovima obvezna su Agenciji dostavljati vlastita, kao i za fondove kojima
upravlja, godi$nja izvjes¢a o poslovanju i revidirane financijske izvjestaje u roku od 4 mjeseca od
zavrietka poslovne godine. Isto tako, duZni su dostaviti polugodiinja izvie¥éa u roku od 2 mjeseca od

? Stanje na 30. 11, 2008. navedeno je zbog toga 3to zatvoreni investicijski fondovi imaju obvezu dostave izvje¥éa kvartalno.
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zavrietka Sestomjesenoga obradunskog razdoblja. Za statistitke potrebe, drustva za upravljanje izraduju i
dostavljaju Agenciji tromjese&na izvje3ca za fondove kojima upravljaju.

U sklopu posrednog nadzora nad investicijskim fondovima, Agencija na dnevnoj razini obavlja analizu i
obradu dnevnih i periodiénih izvjeia, $to obuhvaca poitivanje nadina vrednovanja imovine, ograni¢enja
ulaganja, radunovodstvenih politika, odredbi propisanih statutom i prospektom pojedinih investicijskih
fondova, te procjenu kvantitativnih i kvalitativnih rizika poslovanja navedenih subjekata.

Neposrednim nadzornim postupkom obuhvadeno je poslovanje drultava za upravljanje i pripadnih
investicijskih fondova kojima upravljaju. Nadzor se provodi neposrednim uvidom u dokumentaciju i
razgovorima s odgovornim osobama druftva i zaposlenicima u vezi sa znafajnijim pitanjima za
poslovanje i rezultate investicijskih fondova.

Tijekom nadzora se analizira pripadna dokumentacija i podaci iz izvora dostupnih Agenciji radi
utvrdivanja stvarnog stanja i uskladenosti postovanja sa zakonskim i podzakonskim aktima, te odredbama
pripadnih prospekata i statutom investicijskih fondova, kako bi se uo€ili moguci rizici u poslovanju
navedenih subjekata, a u svrhu zaftite imatelja udjela u otvorenim investicijskim fondovima, odnosno
dionidara zatvorenih investicijskih fondova.

Neposredni nadzor obuhvaéa uvid u institucionalne akte drustava za upravljanje i investicijskih fondova,
ugovore o delegiranju poslova upravljanja imovinom investicijskih fondova na tre¢e osobe, ugovore s
partnerima za poslove od znataja za poslovanje investicijskih fondova, interne procedure 1 politike te
organizaciju poslova upravljanja investicijskim fondovima, organizacijsku strukturu drustva za
upravljanje i povezanih osoba druitva za upravljanje te fondova. Tijekom neposrednog nadzora
provjerava se proces donolenja investicijskih odluka, poslovi trgovanja i izvrienja namire, vrednovanje
imovine i izradun vrijednosti udjela fondova, postivanje dozvoljenih ulaganja i ogranitenja ulaganja, te
ustrojavanje, vodenje i objavljivanje podataka iz registra imatelja udjela. Takoder se provjerava ustroj i
vodenje radunovodstva i izrada financijskih izvjestaja drustva za upravljanje i investicijskih fondova, s
posebnim naglaskom na troskove kojima je dozvoljeno neposredno teretiti ulagada ili investicijski fond.

Tijekom 2008. proveden je neposredni nadzor na redovitoj osnovi nad ovim subjektima:

TERRA INVEST d.c.o. (Terra Firma d.d. i Terra Mediterranea d.d. zatvoreni investicijski fondovi s
javnom ponudom za ulaganje u nekretnine), INTERINVEST d.o.0. (otvoreni investicijski fondovi s
javnom ponudom Interinvest Balanced i Interinvest Cash), JADRAN INVEST d.o.o. (Jadran Kapital d.d.
zatvoreni investicijski fond s javnom ponudom za ulaganje u nekretnine), ALFA INVEST d.o.o. (Alfa
Emerging otvoreni investicijski fond s javnom ponudom), ADRIATICA CAPITAL d.o.0. (otvoreni
investicijski fondovi s javnom ponudom AC Balkan, AC Rusija, AD Excel i AC Sigma), FIMA GLOBAL
INVEST d.o.0. (Fima Proprius d.d. zatvoreni investicijski fond s javnom ponudom za ulaganje u
nekretnine), INTERINVEST d.o.o. (Velebit d.d. zatvoreni investicijski fond s javnom ponudom), CEBA
Invest d.0.0. (C-Premium i C-Zenit otvoreni investicijski fondovi s javnom ponudom), PBZ INVEST
d.o.o. (otvoreni investicijski fondovi s javnom ponudom PBZ Equity, PBZ Global, PBZ Bond, PBZ
Dollar, PBZ Novéani, PBZ Euro novéani i PBZ I-Stock), ZB INVEST d.o.0. (otvoreni investicijski
fondovi s javnom ponudom ZB plus, ZB europlus, ZB global, ZB bond, ZB trend, ZB euroaktiv i ZB
aktiv), SL-INVEST d.o.o. (Slavonski zatvoreni investicijski fond d.d.), HRVATSKO MIROVINSKO
INVESTICIJSKO DRUSTVO d.o.o. (Kapitalni zatvoreni investicijski fond d.d. s javnom ponudom).

ICF INVEST d.o.0. (otvoreni investicijski fondovi s javnom ponudom ICF Balanced, ICF Fixed Income i
ICF Money Market), ERSTE INVEST d.o.o. (otvoreni investicijski fondovi s javaom ponudom Erste
Adriatic Equity, Erste Agressive, Erste Balanced, Erste Bond, Erste Conservative, Erste Moderate, Erste
Money i Erste Total East), PLATINUM INVEST d.o.0. (otvoreni investicijski fondovi s javnom ponudom
Platinum Blue Chip, Platinum cash i Platinum jugoisto¢na Europa).

U istom razdoblju proveden je i neposredni nadzor na izvanrednoj osnovi nad slijedeéim subjektima:
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PROSPECTUS INVEST d.o.o. (otvoreni investicijski fondovi s javnom ponudom Prospectus Global
Equity i Prospectus Jugoistona Eutopa).

Tablica 2.11. Provedeni neposredni nadzori nad druftvima za upravljanje investicijskim fondovima u 2008. godini

Investicijski fondovi
Javna ponuda Privatna ponuda
Nadzori ;:uait;::; m?;"s:‘:lf;h
Otvoreni Zatvoreni Otvoreni fond riziénog
kapitala
Redovni 12 29 7 - -
Izvanredni 1 2 - - -
Ukupno 13 31 7 - -

Izvor: HANFA

Na osnovu nalaza provedenih postupaka neposrednih nadzora nad poslovanjem drustava za upravljanje i
investicijskih fondova kojima upravljaju, zbog utvrdenith postupanja suprotno odredbama Zakona o
investicijskim fondovima, Agencija je protiv 2 drustva za upravljanje pokrenula OptuZni prijedlog protiv
drudtva 1 odgovomnih osoba u drudtvu, te 1 drudtvu dala nalog za uskladenje portfelja zatvorenog

investicijskog fonda za ulaganje u nekretnine.
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Mirovinski fondovi

Mirovinski fondovi, kao posebna vrsta investicijskih fondova, utemeljeni su mirovinskom reformom
2002, a zapodeli su s radom 30.04.2002. godine. Zakonom' su definirane dvije vrste mirovinskih
fondova:

- obvezni mirovinski fondovi, odnosno fondovi u kojima je ¢lanstvo obvezno za sve zaposlene osobe
(koje su, u trenutku kada su fondovi zapodeli s radom, odnosno u vrijeme prvog zaposlenja, bile mlade od
40 godina, s time da su osobe izmedu 40 i 50 godina starosti mogle birati hoce li postati &lanovi obveznih
mirovinskih fondova) i

- dobrovoljni mirovinski fondovi u kojima je ¢lanstvo dobrovoljno, a mogu biti fondovi otvorenoga tipa,
odnosno fondovi &iji ¢lanovi mogu biti svi gradane RH, ili zatvorenoga tipa, gdje je pokrovitelj fonda
poslodavac, sindikat ili udruga samostalnih djelatnosti.

Obvezni mirovinski fondovi

U 2008. poslovala su &etiri obvezna mirovinska fonda:

o Az obvezni mirovinski fond (pod upravljanjem Allianz ZB Obvezno mirovinsko drustvo),

o Erste Plavi obvezni mirovinski fond (pod upravljanjem Erste Obvezno mirovinsko druitvo),

o PBZ Croatia osiguranje obvezni mirovinski fond (pod upravljanjem PBZ Croatia osiguranje

Obvezno mirovinsko druitvo) i

o Raiffeisen obvezni mirovinski fond (pod upravljanjem Raiffeisen obvezno mirovinsko drustvo).
Tijekom 2008. u obvezne mirovinske fondove utlanilo se ukupno 81.384 osobe, dok je za 1.348 osoba
prestalo &lanstvo. S 31.12.2008. sva &etiri obvezna mirovinska fonda ukupno imaju 1.475.729 &lanova.
Nezainteresiranost osiguranika za vlastiti odabir fonda ogleda se u podatku da je &ak 75,51% osiguranika
rasporedio Regos nakon isteka roka za odabir mirovinskog fonda. Takoder, uofava se povecani broj
migracija osiguranika iz jednog fonda u drugi. Tijekom 2008. godine, 95.590 osoba mijenjalo je
mirovinski fond, ili 48,47% vise nego prethodne godine.

Tablica 3.1. Clanstvo u obveznim mirovinskim fondovima

OBVEZNI MIROVINSKI FOND OALfF Ers(t)i;a“ Pgﬁ(}::o R“:)E;I'FS”“ Ukupno

Stanje na 31.12.2007. 510.098 211.886 231.070 442,639 1.395.693
Prve prijave 3.174 2.044 3.785 2.550 11.553
Naknadno dovriene prijave 2.495 1.858 1.734 2.291 8.378
Raspored Regosa 22.214 9.355 10.691 19.193 61.453
Ukupno novih ¢lanova 27.883 13.257 16.210 24.034 81.384
Prelasci u drugi OMF 30.710 21.667 15.469 27.744 95.590
Prelasci iz drugih fondova 24,442 23.538 30.695 16.915 95.590
Neto promjena -6.268 1.871 15.226 -10.829 0
Ukupan prestanak &lanstva 507 199 229 413 1.348
Stanje na 31.12.2008. 531.206 226.815 262,277 455,431 1.475.729

I1zvor: HANFA

U 2008. u obvezne mirovinske fondove ukupno je uplaéeno 4,51 mird. kuna neto doprinosa, dok su
isplate iz fondova zbog zatvaranja osobnog rauna iznosile 22,20 mil. kuna. Za ocekivati je da ce se
isplate u narednom razdoblju postepeno povecavati, ali se isto tako moZe ofekivati i nastavak rasta uplata
u obvezne mirovinske fondove.

27



Tablica 3.2. Neto doprinosi obveznih mirovinskih fondova u 2008. godini (u tis.kn)

AZ Erste Plavi PBZ/CO Raiffeisen
OBVEZNI MIROVINSKI FOND OMF OMF OMF OMF Ukupno
Neto doprinosi 1.742.871 605.146 786.759 1.378.219 4.512.996
Uplate iz drugih OMF-ova 226.925 230.110 270.558 175.792 903.385
Isplate u druge OMF-ove 315.825 186.030 133.135 265.085 900.075
Isplate sredstava po ispravcima 962 329 364 830 2.485
Isplate sredstava po zatvaranju OR 8.874 3.313 3.792 6.216 22,195
1zvor: HANFA
Grafikon 3.1. Neto doprinosi obveznih mirovinskih fondova 2002-2008. godine (u tis.kn)
MEsstcPlaviOMF  @PRZ/COOMF  DRaiffisen OMF |
2o _ KT
2003. 753882
0% 10% 20% 50% 70% 80% 90% 100%
Izvor: HANFA

Ukupna neto imovina OMF-ova na kraju 2008. iznosila je 22,59 mird. kuna, ili 7,57% viSe u odnosu na
prethodnu godinu. Medutim, promatrano prema &lanovima fonda, u 2008. na jednog &lana odnosilo se
15.308,32 kune, 5to je za 1,73% vise nego u 2007. godini. Prosje¢ni godi¥nji neto doprinos po &élanu fonda
u 2008. iznosio je 3.058,15 kuna, 3to je za 6,84% vise nego u 2007. godini.
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Grafikon 3.2, Neto imovina obveznih mirovinskih fondova u 2008. godini

AZ OMF

Raiffeisen OMF Erste Plavi OMF
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—31.12.2007. — 31.12.2008. |

Izvor: HANFA

Grafikon 3.3. Omjer neto imovine i neto doprinosa obveznih mirovinskih fondova u razdoblju od 30.04.2002. do 31.12.2008.
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Obvezni mirovinski fondovi i dalje najvife ulaZun u drzavne obveznice (domace i strane), odnosno
71,83% ukupne imovine. Tijekom 2008. smanjila su se ulaganja obveznih mirovinskih fondova u domace
i strane dionice, jednako kao i ulaganja u domace otvorene investicijske fondove, dok su zapolela
ulaganja u domade zatvorene investicijske fondove i poveéana su ulaganja u domace i strane korporativne
obveznice.

Tablica 3.3. Struktura ulaganja obveznih mirovinskih fondova (u tis.kn)

31.12.2007. 31.12.2008.
Vrsta imovine
Iznos Udjel Iznos Udjel

DOMACA IMOVINA 20.297.532 95,73% 20.920.792 92,50%
Vrijednosni papiri i depoziti 19.947.365 94,08% 20.633.823 91,23%
Dionice + GDR 3.127.776 14,75% 2.529.825 11,19%
Dr¥avne obveznice 13.484.885 63,60% 15.937.982 70,47%
Municipalne obveznice 76277 0,36% 81.448 0,36%
Korporativne obveznice 451.259 2,13% 7132.269 3,24%
Zatvoreni investicijski fondovi 0 0,00% 56.909 0,25%
Otvoreni investicijski fondovi 2.543.021 11,99% 373.285 1,65%
Kratkoro&ni vrijednosni papiri 21,792 0,10% 290.562 1,28%
Depoziti 242 354 1,14% 631.543 2,7%
Novtana sredstva 232.527 1,10% 265.500 1,17%
PotraZivanja 117.641 0,55% 21.470 0,09%
INOZEMNA IMOVINA 904.867 4,27% 1.696.084 7,50%
Dionice 689.226 3,25% 481.446 2,13%
DrzZavne obveznice 0 0,00% 307.489 1,36%
Municipalne obveznice 0 0,00% 0 0,00%
Korporativne obveznice 42.114 0,20% 475.845 2,10%
Zatvoreni investicijski fondovi 0 0,00% 0 0,00%
Otvoreni investiciiski fondovi 173.527 0,82% 431.303 1,91%
Kratkoro¢ni vrijednosni papiri 0 0,00% 0 0,00%
Depoziti 0 0,00% 0 0,00%
UKUPNA IMOVINA 21.202.399 100,00% 22.616.876 100,00%
Ukupna neto imovina 21.001.886 22.590.933

Izvor: HANFA

30



Grafikon 3.4. Struktura ulaganja obveznih mirovinskih fondova (u tis.kn)
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Izvor: HANFA

Grafikon 3.5. Kretanje vrijednosti obratunskih jedinica i indexa Mirex tijekom 2008. godine

o p 7, Waifioim == PBZ =t Evris Plavt BN MIREX |

120

1.1. 12 13, 14. 15. 1.5 1.7. 18. 19 a0 141 1.12.

{zvor: HANFA
Za razliku od prethodnih godina, prinosi fondova pojedinaéno, pa time i indeksa Mirex, bili su negativni

tijekom 2008.godine. Pad prinosa posebno je bio naglaSen u prvom tromjesedju, da bi se na kraju godine
kretao u rasponu od -17,85% do -9,06%.
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Ukupni prihodi drustava u 2008, iznosili su 242,8 mil. kuna, $to je povecanje od 6,9% u odnosu na 2007.
godinu. Prihod od upravljanja fondom (prihod od naknada &lanova fonda) iznosio je 215,8 mil. kuna
(porast od 5,3%), a najznadajniji izvor prihoda bila je naknada za upravljanje na temelju koje su drustva
prosle godine ukupno prihodovala 185,5 mil. kuna. Prihodi od ukupnih naknada po &lanu obveznog
mirovinskog fonda zabiljezili su lagani pad od samo 0,4% i iznosili su 146,3 kune,

Ukupna neto dobit drustava za upravljanje obveznim mirovinskim fondom u 2008. iznosila je 107.5 mil.
kuna, $to ¢ini pad od 1,4% u odnosu na 2007. godinu. Povrat na uloZenu imovinu (ROA) u 2008. povecao
se 3,3% u odnosu na 2007. te je iznosio 22,0%. Povrat na uloZeni vlastiti kapital (ROE) poveéao se 1,3%

te je u 2008. iznosio 23,0%.

Tablica 3.6. Ratun dobiti i gubitka dru$tava za upravijanje obveznim mirovinskim fondom u 2007. i 2008. godini (u tis.kn)

Pozicije 2007, 2008.
Prihod od upravljanja fondom 205.002 215.847
Naknada od uplacenih doprinosa 25258 29.449
Naknada od ukupne imovine mirovinskog fonda 179.479 185.454
Naknada za izlaz 265 944
Nagrada za uspje$nost 0 0
Rashodi od upravijanja fondom 39.261 48.686
Transakceijski trogkovi 8 11
Tro¥kovi marketinga 12.740 8.699
Troskovi agenta prodaje 23.809 28.516
Ostali tro¥kovi upravljanja mirovinskim fondom 2,704 11.460
Debit ili gubitak od upravljanja fondom 165.741 167.161
Ostali prihodi drustva 858 3.293
Rashodi od poslovanja druftva 48.591 54.004
Materijalni tro¥kovi 1.430 1.485
Tro¥kovi osoblja 24948 26.517
Amortizacija i vrijednost uskladenja dugotrajne imovine 2.350 3.874
Vrijednost uskladenja kratkotrajne imovine 0 0
Rezerviranja za tro3kove i rizike 0 0
Ostali trogkovi poslovanja 19.863 22,128
Financijski prihodi 21.220 23.698
Financijski rashodi 4374 5.666
Dobit ili gubitak od redovnog poslovanja 134.854 134.482
Izvanredni prihodi 0 0
Izvanredni rashodi 0 0
?::::zl::«f:}:mk obrafunskog razdloblja prije 134.854 134.482
Porez na dobit 25.843 27.032
Neto dobit ili gubitak 109.011 107.450
Izvor: HANFA
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Od 4 drutva za upravljanje obveznim mirovinskim fondom koja su poslovala u 2008. godini, 2 su u
neposrednom vlasni$tvu stranih financijskih institucija, 1 je u posrednom stranom vlasnistvu, dok u 1
podjednak vlasnitki udjel imaju domadi i strani osnivag.

Grafikon 3.6. Udjel u imovini pod upravljanjem prema vlasnitkoj struktori

O 43%

H Druitva u domaéem vlasnidtvu B Drustva u neposrednom stranom viasni$tvu 0 Druditva u posrednom stranom viasni§tvu
Izvor: HANFA

Dobrovoljni mirovinski fondovi

U 2008. poslovalo je 6 otvorenih dobrovoljnih mirovinskih fondova (ODMF) kojima upravijaju &etiri
dobrovoljna mirovinska drugtva:
o AZ benefit ODMF (AZ DMD)
AZ profit ODMF (AZ DMD)
Croatia osiguranje ODMF (CO DMD)
Erste Plavi Expert ODMF (Erste DMD)
Erste Plavi Protect ODMF (Erste DMD)
Raiffeisen ODMF (Raiffeisen DMD).

o 0000

Broj ¢lanova otvorenih dobrovoljnih mirovinskih fondova, iako je daleko manji od broja ¢lanova
obveznih mirovinskih fondova, i dalje biljeZi znatan porast. $ 31.12. 2008, ODMF-ovi su brojali ukupno
127.738 osoba, $to je 22,92% viSe nego godinu dana ranije.

Tablica 3.7. Clanstvo u otvorenim dobrovoljnim mirovinskim fondovima

Naziv fonda 31.12.2007. ; 31.12.2008. Promjena

AZ benefit ODMF 6429 7.790 1.361
AZ profit ODMF 39.532 51.604 12.072
Croatia osiguranje ODMF 13.207 14.626 1.419
Erste Plavi Expert ODMF 9.594 12.442 2.848
Erste Plavi Protect ODMF 2414 3.403 989
Raiffeisen ODMF 32.747 37.873 5.126
Ukupno 103.923 127.738 23.815

Izver: HANFA

Medutim, povefanje broja lanova u 2008. nije rezultiralo rastom uplata bruto doprinosa koje su
iznosile 249,46 mil. kuna, to je 4,6% manje nego u 2007. godini.
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Tablica 3.8. Bruto doprinosi &lanova ODMF-ova (u tis.kn)

. Bruto doprinosi u Bruto doprinosi u Promjena u
Naziv fonda 2007, 2008. %
AZ benefit ODMF 19.417 18.407 -5,2%
AZ profit ODMF 94.136 98.647 4,8%
Croatia osiguranje ODMF 20.787 19.164 -1,8%
Erste Plavi Expert ODMF 19.863 19.963 0,5%
Erste Plavi Protect ODMF 5.299 6.204 17,1%
Raiffeisen ODMF 102.031 87.071 -14,7%
Ukupno 261.533 249.457 4,6%
Izvor: HANFA
Grafikon 3.7. Bruto doprinosi ¢lanova ODMF-ova u posljednjih 5 godina (u tis.kn)
M AZ benefit ODMF M AZ profit ODMF W Croatia osignranje ODMF
W Ersie Plavi Expert ODMF Il Erste Plavi Protect ODMF [ Raiffeisen ODMF
2008, 87.071
e e mmmp
80,656
O S Y
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Izvor: HANFA
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Ukupna neto imovina ODMF-ova na kraju 2008. iznosila je 799,67 mil. kuna, odnosno 6.260,20 kuna po
¢lanu fonda, $to predstavlja smanjenje od 6,09% u odnosu na 2007. godinu. Prosjedni godisnji bruto

doprinos po ¢lanu fonda u 2008. iznosio je 1.952,88 kuna, $to je 22,40% manje nego u 2007. godini.

Ukupna imovina ODMF-ova u 2008. u odnosu na prethodnu godinu povecala se 12,33%. U strukturi
imovine doslo je do promjene, pri Eemu su ulaganja u domadu imovinu smanjena a pove¢ana ulaganja u
inozemnu imovinu. Takoder su se ulaganja u drfavne obveznice kod domaée imovine poveéala s 43,8%
na 45,0%, a kod inozemne imovine s 0,1% na 4,1%. Dolo je do znatnog pada ulaganja u domaée dionice

itos 22,6% na 13,5%, dok je udjel domaéih otvorenih investicijskih fondova s 20,2% smanjen na 1,1%.

36



Tablica 3.9. Struktura ulaganja otvorenih dobrovoljnih mirovinskih fondova (u tis.kn)

Vrsta imovine 31.12.2007. 31.12.2008.
Iznos Udjel Iznos Udjel
DOMACA IMOVINA 687.823 96,0% 744.502 92,5%
Vrijednosni papiri i depoziti 648.184 90,5% 727.049 90,4%
Dionice + GDR 161.645 22,6% 108.508 13,5%
Dr¥avne obveznice 313.900 43,8% 362.484 45,0%
Municipalne obveznice 553 0,1% 4,213 0,5%
Korporativne obveznice 9978 1,4% 82.256 10,2%
Zatvereni investicijski fondovi 0 0,0% 3.061 0,4%
Otvoreni investicijski fondovi 144.684 20,2% 9.031 1,1%
KratkoroZni v. p. 0 0,0% 66.323 8,2%
Depoziti 17.424 2,4% 91.172 11,3%
Nov&ana sredstva 38.956 5,4% 17.290 2,1%
PotraZivanja 683 0,1% 164 0,0%
INOZEMNA IMOVINA 28.501 4,0% 60.173 1,5%
Dionice 12.886 1,8% 16.359 2,0%
DrZavne obveznice 699 0,1% 32.786 4,1%
Municipalne obveznice 0 0,0% 0 0,0%
Korporativne cbveznice 0 0,0% 0 0,0%
Zatvoreni investicijski fondovi 0 0,0% ] 0,0%
Otvoreni investicijski fondovi 14916 2,1% 11.027 1,4%
Kratkoro&ni v. p. 0 0,0% 0 0,0%
Depoziti 0 0,0% 0 0,0%
UKUPNA IMOVINA 716.324 100,0% 804.675 100,0%
Neto imovina 692.810 799.665
Izvor: HANFA
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Grafikon 3.8. Struktura ulaganja ODMF-ova u posljednjih 5 godina (u tis.kn)
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U 2008. ODMF-ovi su pojedinatno ostvarili prinose izmedu 5,30% i -23,21% i prinose na godi¥njoj
razini koje su fondovi ostvarili od potetka poslovanja izmedu 0,94% i 8,17%. Rezultat smanjenih,
odnosno negativnih prinosa posljedica su kretanja dionica na trZijtu kapitala s obzirom na znadajna
ulaganja mirovinskih fondova u domade dionice i u domacée investicijske fondove.
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Tablica 3.10. Anualizirani prinosi ODMF-ova

Anuslizirani prinosi vrijednosti obratunske jedinice AZ Benefit ODMF
od 03.12.2003. | 31.12.2003. | 31.12.2004. | 31.12.2005. | 31.12.2006. | 31.12.2007.
do Vrijednost OJ 100 100,5228 110,6070 117,5851 124,9274 130,1425
31.12.03. 100,5228 7,03%
31.12.04. 110,6070 9,82% 10,03%
31.12.05. 117,5851 8,11% 8,15% 6,31%
31.12.06. 124,9274 7,50% 7.51% 6,28% 6,24%
31.12.07. 130,1425 6,608% 6,67% 5,57% 5,20% 4,17%
31.12.08. 137,0393 6,40% 6,39% 5,50%| 5,24% 4,74%| 5,30%
Anualizirani prinosi vrijednosti obratunske jedinice AZ Profit ODMF
od 30.09.2003. | 31.12.2003. | 31.12.2004. | 31.12.2005. | 31.12.2006. | 31.12.2007.
do Vrijednost OJ 100 102,2404 112,3833 124,8151 140,7790 162,5783
31.12.03. 102,2404 9,19%
31.12.04. 112,3833 9,77% 9,92%
31.12.05. 124,8151 10,34% 10,49% 11,06%
31.12.06. 140,7790 11,09%, 11,25%, 11,92% 12,79%
31.12.07. 162,5783 12,11% 12,29% 13,10% 14,13% 15,48%
31.12.08. 151,0721 8,17% 8,12% 7.68% 6,57% 3,59% -7,08%,
Anualizirani prinosi vrijednosti obratunske jedinice CO ODMF
od 29.10.2003. | 31.12.2003. | 31.12.2004. | 31.12.2005. | 31.12.2006. | 31.12.2007.
do Vrijednost OJ 100 100,4406 106,8197 112,8280 121,2594 136,7056
31.12.03. 100,4406 2,58%
31.12.04. 106,8197 5,79% 6,35%
31.12.05. 112,8280 571% 5,99% 5,62%
31.12.06. 121,25%4 6,26% 6,48% 6,54% 7,47%
31.12.07. 136,7056 7,78% 8,01% 8,57% 10,07% 12,74%
31.12.08. 104,9786 0,94%, 0,89%, -0,43% -2,37% -6,96% -2321%
Anualizirani prinosi vrijednosti obratunske jedinice Raiffeisen ODMF
od 06.08.2002. | 31.12.2003. | 31.12.2004. { 31.12.2005. | 31.12.2006. | 31.12.2007.
do Vrijednost OJ 100 112,3541 121,9055 130,7163 140,4768 159,7848
31.12.03. 112,3541 8,66%
31.12.04. 121,9055 8,5%% 8,50%
31.12.05. 130,7163 8,19% 7.86% 7,23%
31.12.06. 140,4768 8,03% 7,73% 7,35% 7.47%
31.12.07. 159,7848 9,06% 9,20% 9,44% 10,56% 13,74%
31.12.08. 127,9079 3,92% 2,63% 1,21% -0,72% -4,58% -19,95%
Anuslizirani prinosi vrijednosti obrafunske jedinice EP Expert ODMF
od 15.3.2005. | 31.122005. | 31.12.2006. | 31.12.2007.
do Vrijednost OJ 100 1099721 128,0476 141,4317
31.12.05. 109,9721 12,66%
31.12.06. 128,0476 14,75% 16,44%
31.12.07. 141,4317 13,19% 13,40% 10,45%,
31.12.08. 108,8732 2,26% -0,33% -1,19% -23,02%
Anualizirani prinosi vrijednosti obrafunske jedinice EP Protect ODMF
od 15.3.2005. | 31.12.2005. | 31.12.2006. | 31.12.2007.
do Vrijednost OJ 100 105,1318 110,7152 112,4339
31.12.05. 105,1318 6,48%
31.12.06. 110,7152 5.83%! 5,31%
31.12.07, 112,4339 4,28% 3,41% 1,55%
31.12.08. 115,4303 3,85% 3,16% 2,11% 2,67%
Izvor: HANFA
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Uz otvorene dobrovoljne mirovinske fondove, drustva za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim
fondovima upravljaju i zatvorenim dobrovoljnim mirovinskim fondovima (ZDMF), ¢&iji ¢lanovi mogu
postati zaposlenici odredenog poslodavca, &tanovi sindikata ili €lanovi udruga samostalnih djelatnosti. U
2008. osnovana su 3 nova ZDMF-a, &ime je ukupan broj tih fondova porastao na 15.

Tablica 3.11. Zatvoreni debrovolini mirovinski fondovi

Dobrovoljno mirovinsko Zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond Datum poéfetka

drustvo poslovanja
AZ VIP ZDMF 08.03.2004.
. AZ Dalekovod ZDMF 14.12.2004.
Allianz ZB DMD AZ Hrvatska kontrola zrafne plovidbe ZDMF 14.03.2005.
AZ Zagreb ZDMF 09.10.2008.
Erste DMD Cestarski ZDMF 30.12.2008.
Sindikat pomoraca Hrvatske ZDMF 21.10.2004.
Croatia osiguranje DMD CROATIA OSIGURANIE ZDMF 20.09.2005.
ZDMF HEP grupe 09.05.2006.
ZDMF HAC 03.06.2008.
Hrvatski lje¢nitki sindikat ZDMF 01.07.2004.
Ericssson Nikola Tesla ZDMF 21.02.2005.
e Novinar ZDMF 14.10.2005.
Raiffeisen DMD -.HT ZDMF 20.12.2006.
T-Mobile ZDMF 29.10.2007.
ZDMF Sindikat hrvatskih Zeljeznitara 15.11.2007.

Izvor: HANFA

Broj ¢lanova ZDMF-ova u 2008. se povedéao 44,73% u odnosu na prethodnu godinu, odnosno ukupno
broji 17.285 ¢lanova, a ukupna neto imovina je 148,38 mil. kuna ili 24,60% viSe u odnosu na 2007.
godinu. Prosjena neto imovina po ¢lanu ZDMF-a na kraju 2008. iznosila je 8.584,21 kunu ili 13,91%
manje nego godinu dana ranije. Prosjedni godisnji doprinos u ZDMF-ove u 2008. bio je znatno veéi u
odnosu na obvezne i otvorene dobrovoljne mirovinske fondove i iznosio je 9.052,41 kunu. Trend
povecanja broja ZDMF-ova iz godine u godinu pokazuje dalji rast, buduéi da sve veéi broj velikih
poslodavaca iskazuje zainteresiranost za osnivanje ove vrste mirovinskog fonda.

Tablica 3.12. Osnovni pokazatelji za ZDMF-ove

Podaci 31.12.2007, | 31.12.2008.
Ukupno &lanova ZDMF-ova 11.943 17.285
Ukupno doprinosi ZDMF-ova (u tis. kn) 106.664 156.471
Ukupna neto imovina ZDMF-ova (u tis.kn) 119.082 148.378

Izvor: HANFA

Zatvoreni dobrovoljni mirovinski fondovi su u 2008. ostvarili prinose u rasponu od 1,04% do -23,49%,
dok su se prinosi, koji su od potetka poslovanja svedeni na godi3nju razinu, kretali u rasponu od 8,45% do
-2,68%.



Tablica 3.13. Vrijednost obratunskih jedinica i prinosi ZDMF-ova

Vrijedm-)st .olfraEunskih Prinosi ZDMF-ova
Zatvoreni dobrovoljmi mirovinski fond jedinica — ..
31122007 | 31122008, | 2008, | Auvalizirani prinosioed
podetha poslovanja

AZ VIP ZDMF 155,3429 145,2103 -6,52% 8,05%

AZ Dalekovod ZDMF 150,5689 138,8948 -1,75% 8.45%

| AZ Hrvatska kontrola zratne plovidbe 146,6015 135,9320 -7,28% 8.41%
CROATIA OSIGURANJE ZDMF 118,3692 91,4800 -22,72% -2,68%
Ericsson Nikola Tesla ZDMF 142,0713 128,2214 -9,75% 6,65%
Hrvatski lijetnigki sindikat ZDMF 151,2302 1352738 -10,55% 6,94%
Sindikat pomoraca Hrvatske ZDMF 119,6327 91,5325 -23,49% -2,09%
Novinar ZDMF 133,6145 118,6217 -11,22% 5,45%
ZDMF HEP grupe 113,5238 95,1662 -16,17% -1,85%
T-HT ZDMF 108,257 105,4520 -2,59% 2,65%
T-Mobile ZDMF 100,8183 97,4237 -3.37% -2,20%
ZDMF Sindikat hrvatskih Zeljeznitara 100,2200 101,2643 1,04% 1,12%
ZDMF HAC - 103,7325 - -

AZ Zagreb - 104,2369 - -
Cestarski ZDMF - 100,0204 - -

Izvor: HANFA
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Drustva za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima

Imovina druitava za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondom u 2008. porasla je u odnosu na
prethodnu godinu 0,1% i iznosila je 56,4 mil. kuna. Ukupni kapital druStava u istom razdoblju smanjio se
1,2% te je na kraju 2008. iznosio 46,5 mil. kuna. S obzirom na rast &lanstva u dobrovoljnim mirovinskim
fondovima u 2008. od 25%, ukupni kapital dru$tva po &lanu fonda smanjio se 21,1% te je na kraju
razdoblja iznosio 320,8 kuna. U istom razdoblju omjer ukupnog kapitala drustava i ukupne neto imovine
pod upravljanjem smanjio se 15,4%.

Tablica 3.14. Bilanca druftava za upravljanje dobrovoljnim mirevinskim fondovima s 31.12.2007. i 31.12.2008. godine (u tis.kn)

Pozicije 2007. 2008.
AKTIVA
A. Dugotrajna imovina 6.350 5.70:
1. Nematerijalna imovina 692 451
II. Materijalna imovina 835 794
II1. Financijska imovina 4.823 4.460,
B. Kratkotrajna imovina 45.601 49.466
1. Zalihe materijala, sitnog inventara i druge zalihe 66 67
I1. PotraZivanja 4.812 5.951
III. Financijska imovina 38.164 32.666
IV. Novac u banci i blagajni 2.559 10,782
C. Plaeni trofkovi buduéeg razdoblja 91 46
B. Nedospjela naplata prihoda 208 144
E. Porezna imovina 4.055 1.001
F. UKUPNA AKTIVA 56.305 56.362
PASIVA
A. Kapital 47.081 46.519|
I. Upisani kapital 93.445 93.445
Ii. Premije za emitirane dionice 0 0
HI. Revalorizaciiska rezerva -42 -344
IV. Rezerve 0
V. Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 48.041 -46.323|
VI. Dobit ili gubitak tekuée godine 1.719 259
B. Dugorofne obveze 66 of
C. Kratkorolne obveze 4.633 4.52
D. Odgodeno pladanje trofkova 388 834
E, Prihodi buduéih razdoblja 4,137 4.
F. UKUPNA PASIVA 56.305 56.362]
Izvor: HANFA

Tijekom 2008. do3lo je do porasta ukupnih rashoda 2,6% te su iznosili 31,7 mil. kuna. Najveéi udjel od
60,0% u ukupnim rashodima drustva za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima imaju rashodi
od upravljanja fondom, koji su iznosili 19,0 mil. kuna, odnosno zabiljeZili su pad od 3,6%, na to je
najvide utjecalo smanjenje troskova agenata prodaje za 11,0% u odnosu na 2007. godinu. Rashodi od
poslovanja drustava porasli su 13,7% i iznosili su 12,3 mil. kuna.

Ukupni rashodi drustava u 2008. po ¢lanu dobrovoljnog mirovinskog fonda iznosili su 218,7 kuna, 3to je
18,0% manje nego prethodne godine. U 2008. drudtva su po &lanu fonda u prosjeku izdvojila 33,0 kune za
troskove osoblja (pad za 16,3%), 101,2 kune za trodkove agenata prodaje (pad za 28,9%) i 16,3 kune za
marketinike tro$kove (pad za 4,1%).

Ukupni prihodi druitava za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondom u 2008. iznosili su 32,9 mil

kuna, 3to je povecanje 8,8% u odnosu na 2007. godinu. Prihod od upravljanja fondom (prihod od naknada
¢lanovima fonda) iznosio je 29,3 mil. kuna (porast od 6,4%), a najznagajniji izvor prihoda bila je ulazna
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naknada na temelju koje su drustva prosle godine ukupno prihodovala 14,9 mil. kuna i naknada za
upravljanje 14,4 mil. kuna.

Drustva za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima u 2008. ostvarila su ukupni gubitak od 0,3
mil. kuna, dok su prethodne godine ostvarili ukupni dobitak od 1,7 mil. kuna.

Tablica 3.15. Ratun dobiti i gubitka drultava za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima u 2007. i 2008. godini (u
tis.kn)

Pozicije 2007. 2008.
Prihod od upravljanja fondom 27.529 29,288
Naknada od uplaéenih doprinosa 17.577 14.897
Naknada od ukupne imovine mirovinskog fonda 9.950 14.388
Naknada za izlaz 2 3
Nagrada za uspje¥nost 0 0
Rashodi od upravljanja fondom 19.745 19.038
Transakcijski tro¥kovi 196 183
Tro¥kovi marketinga 1.972 2.363
Tro3kovi agenta prodaje 16.480 14.671
Qstali trodkovi upravljanja mirovinskim fondom 1.097 1.821
Dobit ili gubitak od upravijanja fondom 7.784 10.250
Ostali prihodi drustva 333 661
Rashodi od poslovanja druftva 10.814 12.298
Materijalni tro¥kovi 275 299
Trofkovi osoblja 4.568 4.787
Amortizacija i vrijednost uskladenja dugotrajne imovine 1.125 791
Vrijednost uskladenja kratkotrajne imovine 0 0
Rezerviranja za trodkove i rizike 0 0
Ostali tro$kovi poslovanja 4.846 6.421
Financijski prihodi 2.321 2.905
Financijski rashodi 346 375
Debit ili gubitak od redovnog posiovanja -722 1.143
Izvanredni prihodi 0 0
Izvanredni rashodi 0 0
Dobit ili gubitak obratunskeg razdoblja prije oporezivanja -722 1.143
Porez na dobit (efekt priznavanja porezne imovine) 2.441 1.402
Neto dobit ili gubitak 1,719 -259

Izvor: HANFA

Od 4 drustva za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima koja su poslovala u 2008. godini, 1 je
u neposrednom vlasniftva stranih financijskih institucija, 2 su u posrednom stranom vlasnidtvu preko
drustava osnovanih u RH, dok je 1 druStvo u domacem vlasnistvu.

Grafikon 3.9. Udjel u imovini ped upravljanjem prema vlasnitkoj strukturi

03 45%

B Drujtva u domadem viasn#tva B Drujtva u ncposrednom stranom viasniftvu O Dru¥tva u p d ] viasnidtvu

Izvor: HANFA
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Nadzor nad mirovinskim fondovima

Agencija je tijekom 2008. kontinuirano nadzirala poslovanje mirovinskih druStava i mirovinskih fondova
te njihovu uskladenost sa zakonskim i podzakonskim aktima u svrhu zatite interesa &lanova obveznih i
dobrovoljnih mirovinskih fondova. Izmjenama i dopunama Zakona o obveznim i dobrovoljnim
mirovinskim fondovima od srpnja 2007, izvrSena je liberalizacija ulaganja imovine mirovinskih fondova.

U sklopu nadzora nad mirovinskim fondovima, Agencija je svoje djelovanje usmjerila na posredni nadzor
uredno dostavljenih dnevnih i periodiénih izvje§éa u smislu kontrole vrednovanja imovine, dozvoljenih
ulaganja i ogranienja ulaganja te drugih zakonskih i podzakonskih odredbi koje reguliraju djelokrug
financijskoga i investicijskoga poslovanja mirovinskih fondova. Na temelju dostavljenih podataka dnevno
se izratunavaju prinosi fondova i vrijednost indeksa MIREX, a periodiéno se provode analize uspjeSnosti
poslovanja mirovinskih drustava i fondova, te procjena kvantitativnih i kvalitativnih rizika poslovanja
navedenih subjekata. Analizom su obuhvaéene promjene u kapitalu, pracenje broja ¢lanova, uskladenost
jamstvenog pologa, pracenje potencijalne obveze za isplatu zajam&enoga prinosa, izrafun likvidnosti i
profitabilnosti te pracenje strukture i odnosa tro$kova i prihoda te tocnost izra¢una naknada.

Agencija je tijekom 2008. provela neposredni nadzor nad slijedeéim subjektima:

- ALLIANZ ZB d.o.0. druftvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondom (AZ obvezni
mirovinski fond),

- PBZ CROATIA OSIGURANIJE d.d. za upravljanje obveznim mirovinskim fondom (PBZ
CROATIA osiguranje obvezni mirovinski fond),

- ERSTE d.o.0. drustvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondom (Erste Plavi obvezni
mirovinski fond),

- CROATIA OSIGURANIE mirovinsko druitvo za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondom
d.o.o. (CROATIA osiguranje otvoreni dobrovoljni mirovinski fond, CROATIA osiguranje
zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond, HEP zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond i zatvoreni
dobrovoljni mirovinski fond Sindikata pomoraca), '

- ALLIANZ ZB d.o.o. drustvo za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima (AZ Benefit,
AZ Profit, AZ VIP, AZ Dalekovod i AZ HKZP),

- RAIFFEISEN mirovinsko druftvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondom (Raiffeisen
obvezni mirovinski fond),

- Sredisnji registar osiguranika (REGOS).

Neposrednim nadzornim postupkom obuhvaceno je poslovanje mirovinskih drudtava i mirovinskih
fondova. Nadzor se provodi neposrednim uvidom u dokumentaciju i razgovorima s odgovornim osobama
drutva i zaposlenicima u vezi sa znadajnim pitanjima za poslovanje i rezultate mirovinskih fondova.

Neposredni nadzor obuhvaéa uvid u institucionalne akte mirovinskih dru$tava i mirovinskih fondova, sam
proces realizacije investicijskih odluka, pracenje zabrane prodaje i kupnje imovine, te davanja kredita i
Jamstava osobama povezanim s mirovinskim dru$tvom, provjeru koli¢ine novea pozajmljenog od strane
mirovinskog drustva, provjeru vodenja ralunovodstva i izrade financijskih izvjestaja mirovinskog drustva
1 fonda, te provjeru stanja raduna jamstvenog pologa i sve njegove promjene.

Dokumentacija prikupljena tijekom postupka neposrednog nadzora i podaci iz izvora dostupnih Agenciji
se analiziraju radi utvrdivanja uskladenosti poslovanja sa zakonskim, podzakonskim aktima i odredbama
pripadnih informativnih prospekata mirovinskih fondova, kako bi se uotili moguéi rizici u poslovanju
?av:;denih subjekata, a u svrhu najvete moguce zaltite &lanova obveznih i dobrovoljnih mirovinskih
ondova.

Ako se izu_zmu nepravilnosti u poslovanju uogene tijekom neposrednog i posrednog nadzora, primjerice
prekoraée_:nje ograx_liéenja ulaganja i odrzavanje visine jamstvenog pologa, za koje su dru$tvima propisani
konkretni rokovi ispravaka, §to su ona i postovala, tijekom 2008. nije bilo veéih povreda zakonskih
odredbi.



Agencija je u 2008. obavila izravan neposredan nadzor nad Sredisnjim registrom osiguranika (REGOS),
odnosno poslova transferiranja doprinosa za obvezno mirovinsko osiguranje na temelju individuaine
kapitalizirane $tednje i poslove vodenja evidencija o osiguranicima, ¢lanovima obveznih mirovinskih
fondova. Kontinuirani nadzor nad poslovanjem REGOS-a Agencija takoder provodi analizom
standardiziranih izvje3¢éa REGOS-a. U 2008. nisu uoceni podaci i kretanja koji bi ukazivali na propuste
REGOS-a.
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Trziste osiguranja

Prikaz stanja na trzi$tu osigural}ia u 2008. izraden je na temelju analize financijskih izvjeStaja i statistickih
podataka dostavljenih Agenciji' te provedenog nadzora nad poslovanjem drustava za osiguranje i drustava
za reosiguranje, drutava za zastupanje u osiguranju, obrta za zastupanje u osiguranju i druStava za
posredovanje u osiguranju, zastupnika u osiguranju i posrednika u osiguranju, Hrvatskog nuklearnog

POOL-a GIU i Hrvatskog ureda za osiguranje.

Osnovni pokazatelji koji se koriste za ocjenu stanja na tr¥istu osiguranja su gustoéa premije osiguranja® i
udjel zaralunate bruto premije osiguranja u BDP-v®. U grafikonima koji slijede dan je prikaz njihova
kretanja za razdoblje 2000-2008. godina.

Grafikon 4.1. Premija po stanovniku za razdoblje 2000-2008. gedine (u kn)
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Izvor: HANFA

Grafikon 4.2. Udjel zaratunate bruto premije u BDP-u za razdoblje 2000-2008. godine {u %)
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* svi financijski i statistitki podaci koristeni u ovom izvje¢u, prikazani su na temelju nerevidiranih financijskih izvje3taja koja
s druftva za osiguranje i drustva za reosiguranje Agenciji dostavljaju u zakonski propisanim rokovima.
. Gustoca premije osiguranja ratuna se kao omjer zaratunate bruto premije i broja stanovnika.

Bruto druftveni proizvod - podaci preuzeti s web stranice Hrvatske narodne banke (www.hnb.hr/statistika).
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Prema podacima za 2008. nastavio se trend pada udjela zaraCunate bruto premije u BDP-u kod skupina
¥ivotnih osiguranja i to s 0,79% u 2007. na 0,74% u 2008. godini. Time udjel u 2008. ne doseZe udjel
zaraCunate bruto premije u BDP-u u 2004, dok kod skupina neZivotnih osiguranja ostaje na istoj razini
kao i 2007. kada je iznosio 2 09%, §to je sliéno razini udjela zabiljeZenog u godinama prije 2000. godine.
Unato¢ smanjenju udjela premije u BDP-u, iznos preml_]e po stanovniku i u 2008. biliezi stabllan rast, ali
po stopi niZoj od one u 2007. godini. U 2008. udjel iznosi 2.181 kunu, odnosno 298 eura’, §to je i dalje
znatno ispod prosjeka europskih zemalja.

Opis trZifta

Na potetku 2008. na trZi$tu osiguranja poslovala su 2 drultva za reosiguranje i 23 drustava za osiguranje,
od kojih je 5 druitava obavljalo iskljutivo poslove Zivotnih osiguranja, 8 druStava isklju€ivo poslove
nezivotnih osiguranja, dok je preostalih 10 drustava za osiguranje obavljalo poslove Zivotnih i neZivotnih
osiguranja.

Tijekom 2008. dozvolu za obavljanje djelatnosti osiguranja dobila su 4 nova drustva za osiguranije.
Naime, Agencija je drudtvima KD Zivotno osiguranje d.d., Victoria Zivotno osiguranje d.d. i Societe
Generale osiguranje d.d. izdala dozvolu za sklapanje i ispunjavanje ugovora u skupini Zivotnih osiguranja
te druitvu Victoria osiguranje d.d. dozvolu za sklapanje i ispunjavanje ugovora u skupini neZivotnih
osiguranja.

Grafikon 4.3. Broj drustava za osiguranje i drudtava za reosiguranje na dan 01.01.2008. i 31.12.2008, godine
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Izvor: HANFA

Tako je u 2008. dozvolu za obavljanje djelatnosti osiguranja imalo 27 drustava za osiguranje i 2 drustva za
reosiguranje, $to je prikazano u Grafikonu 4.3, napominjemo kako druftva Victoria osiguranje d.d. i
Societe Generale osiguranje d.d. u 2008. nisu zapoela s obavljanjem djelatnosti osiguranja, s obzirom na
to da su dozvole Agencije ishodile tek krajem iste, Slijedom opisanih promjena na trZi$tu osiguranja, na
dan 31.12.2008. poslove osiguranja aktivno je obavljalo 25 drustava za osiguranje i 2 drustva za
reosiguranje. U nastavku slijedi popis drustava za osiguranje s obzirom na poslove koje obavljaju.

7 Izratunato prema srednjem teaju HNB-a na dan 31.12.2008. godine.
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Tablica 4.1. Poslovi osiguranja koje su drustva za osiguranje i drustva za reosiguranje aktivno obavljala tijekom 2008. godine

Druitvo za osiguranje Poslovi osiguranja

1 Agram Zivotno osiguranje d.d. Zivot

2 Allianz Zagreb d.d. sloZeno (Zivot i neZivot)
3 Allianz reosiguranje d.d. reosiguranje

4 Basler osiguranje d.d. neZivot

5 Basler #ivotno osiguranje d.d. Zivot

6 Cardif osiguranje d.d. nefivot

7 Cosmopolitan Life Vienna Insurance Group d.d. Zivot

8 Croatia Lloyd d.d. reosiguranje

9 Croatia osiguranje d.d. sloZeno (Zivot i neZivot)
10 |Croatia zdravstveno osiguranje d.d. neZivot

11  |Erste Sparkassen osiguranje d.d. Fivot

12 {Eurcherc osiguranje d.d. neZivot

13 [Generali osiguranje d.d. sloZeno (Zivot i neZivot)
14  |Grawe Hrvatska d.d. sloZeno (Zivot i neZivot)
15 {Helios Vienna Insurance Group osiguranje d.d. sloZeno (#vot i neZivot)
16 [|HOK osiguranje d.d. neZivot

17 |Jadransko osiguranje d.d. neZivot

18 KD Zivotno osiguranje d.d. Fivot

19 {Kvarer Vienna Insurance Group d.d. sloZeno (Zivot i neZivot)
20  |Merkur osiguranje d.d. sloZeno (Zivot i neZivot)
21  {Sunce osiguranje d.d. neXivot
22  {Triglav osiguranje d.d. sloZeno (Zivot i neZivot)
23 Uniga osiguranje d.d. sloZeno (Zivot i neZivot)
24 |Velebit osiguranje d.d. neivot
25 |Velebit Zivotno osiguranje d.d. Fvot
26 |Victoria Zivotno osiguranje d.d. Fivot
27  |Osiguranje Zagreb d.d. sloZeno (Fivot i neZivot)

Izvor: HANFA

Od ukupno 27 drultava koja su na dan 31.12.2008. obavljala djelatnost osiguranja i reosiguranja na
hrvatskom trzi§tu osiguranja, 18 druftava je u neposrednom ili posrednom veéinskom vlasnitvu
nerezidenata. Tr¥iSte osiguranja u RH i dalje karakterizira dominacija ,,sloZenih“ drustava za osiguranje® s
obzirom na skupinu osiguranja koju drustva obavljaju U skladu sa zakonskom odredbom prema kojoj
drustvo za osiguranje moZe obavl_]atl poslove osiguranja isklju¢ivo u skupini Zivotnih osnguran_]a, odnosno
1skl_|uc1vo u skupini neZivotnih osiguranja (¢lanak 16. stavak 2. Zakona o osiguranju’), njihov se broj ne
mozZe povecavati.

Grafikon 4.4. Vlasnitka strukiura drultava za osiguranje i druftava za reosiguranje (neposredno vlasnistvo)

30

25

»

20 4

-l

0 -

T

W drudtva u vedinakor

Izvor: HANFA

,,S]oZena“ drustva za osiguranje su drustva koja obavljaju poslove iz skupina Fivotnih i neZivotnih osiguranja.
® Narodne novine br. 151/05 i 87/08.
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Od ukupno 1,8 mird. kuna registriranog temeljnog kapitala druStava za osiguranje i druStava za
reosiguranje na dan 31.12.2008, iznos od 968,6 mil. kuna (52,9%) u vlasni$tvu je domacih fizi¢kih i
pravnih osoba (rezidenata), a iznos od 863,2 mil. kuna (47,1%) u vlasnidtvu je stranih pravnih osoba

(nerezidenata).

Tablica 4.2, Udjel veéinskog vlasni¥tva rezidenata i nerezidenata po skupinama osiguranja u ukupnom temeljnom kapitalu

druitava za osi je i druftava za reosiguranje na dan 31.12.2008. godine (u %)
. . . Udjel veéinslfog Udjel veéins!mg Ukupno
Skupine osiguranja | domacéeg vlasni¥tva | stranog vlasniStva

Zivot 5,0% 6,7% 11,8%

neZivot 14,8% 3,5% 18,2%

sloZeno 25,6% 36,9% 62,4%

reosiguranje 1,5% 0,1% 1,6%
UKUPNO 52,9% 47,1% 100,0%
Izvor; HANFA

Tijekom 2008. izvriena je dokapitalizacija 11 drudtava za osiguranje u ukupnom iznosu od 498,1 mil.

kuna, od &ega je 190,9 mil. kuna uplaceno na ime temeljnog kapitala, te 307,2 mil. kuna na ime rezervi.
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ZaraCunata bruto premija

Tijekom 2008, drustva za osiguranje ostvarila su zarafunatu bruto premiju u iznosu od 9,7 mlrd. kuna, §to
je za 615,2 mil. kuna, odnosno 6,8% vile u odnosu na 2007. godinu. Od navedenog iznosa povecanja
zaralunate bruto premije, na segment neZivotnih osiguranja odnosi se iznos od 552,2 mil. kuna, dok se na
segment Zivotnih osiguranja odnosi iznos od svega 63,0 mil. kuna.

Zaraunata bruto premija druitava za osiguranje i druStava za reosiguranje kod neZivotnih osiguranja
ukljuéuje sve iznose premija koje su ugovorene (policirane) u tekuéem obratunskom razdoblju na
razdoblje najdulje do godinu dana, bez obzira odnose li se ti iznosi, u cijelosti ili djelomi¢no, na kasnije
obragunsko razdoblje, dok kod Zivotnih osiguranja ukljuduju sve iznose premija koji su naplaceni do kraja

obradunskog razdoblja.

Tablica 4.3. Zaraunata bruto premija drustava za osiguranje u 2007. i 2008. godini (u kn)

Zaradunata bruto premija Udjel u ukupnoj
R. Drustvo za osiguranje (ZBP) Indeks ZBP
br, 2008/2007
2007. 2008. 2007. 2008.
1 {Agram Zivotno osiguranje d.d. 214.579.108]  235.856.335 109,9 24% 2,4%
2 |Allianz Zagreb d.d. 1.063.499.445] 1.121.069.823 105,4 11,7% 11,6%
3 Basler osiguranje d.d. 24.014.719 27.326.399] 113,8 0,3% 0,3%
4 |[Basler Zivotno osiguranje d.d. 61.117.305 64.702.361 105,9 0,7% 0,7%
5 {Cardif osiguranje d.d. 843.587 25.204.675 2.987,8 0,0% 0,3%
6 [Cosmopolitan Life VIG d.d. 72.111.942 82.190.086 114,0 0,8% 0.8%
7 [Croatia osiguranje d.d. 3.095.917.322f 3.243.961.360 104,8] 34,2%] 33,5%
8 [Croatia zdravstveno osiguranje d.d. 78.213.427 88.600.149 113,3 0,9% 0,9%
9 |Erste Sparkassen osiguranje d.d. 65.549.730: 75.267.425 114,8 0,7% 0,8%
10 [Euroherc osiguranje d.d. 1.001.295.727] 1.086.568.152 108,5] 11,0%| 11,2%
11 }Generali osiguranje d.d. 276.822.641 266.443.411 96,3 3,1% 2,8%
12 }Grawe Hrvatska d.d. 422972379 432.857.269] 102,3 4,7% 4,5%
13 |Helios VIG osiguranje d.d. 135.649.061 114.823.328 84,6 1,5% 1,2%
14 |HOK osiguranje d.d. 30.032.766]  105.057.571 349,8 0,3% 1,1%
15 {Jadransko osiguranje d.d. 637.539.068]  680.209.240 106,7 7,0% 7,0%
16 [KD Zivotno osiguranje d.d. 812.435 0,0%
17 {Kvarner VIG d.d. 478.390.861 540.479.304 113,0 5,3% 5,6%
18 |Merkur osiguranje d.d. 297.606.531 296,705,953 99,7 3,3% 3,1%
19 |Sunce osiguranje d.d. 155.232.541 186.307.489 120,0 1,7% 1,9%
20 |Triglav osiguranje d.d. 376.579.236}  377.860.251 100,3 4,2% 3,9%
21 |Uniqa osiguranje d.d. 138.625.170 183.566.696 1324 1,5% 1,9%
22 |Velebit osiguranje d.d. 38.468.335 0,4%
23 |Velebit Zivotno osiguranje d.d. 2.850.950 7.948.046 278.8 0,0% 0,1%
24 [Victoria Zivotno osiguranje d.d. 979.319 0,0%
25 |Osiguranje Zagreb d.d. 435.488.714 396.875.284 91,1 4,8% 4,1%
UKUPNO 9.064.932.231{ 9.680.140.694 106,8] 100,0%| 100,0%
Izvor: HANFA

Porast zaratunate bruto premije u 2008. u odnosu na 2007. iznosi 6,8%, §to predstavlja najmanji godi¥nji
porast premije jo§ od 2001. godine. U odnosu na prethodnu 2007, porast premije u 2008. ostvarilo je 18
od ukupno 23 drustva za osiguranje koja su poslovala i u 2007. godini. Razinu premije iz 2007. nisu
dosegnula 4 drustva za osiguranje (Generali osiguranje d.d., Helios VIG d.d., Merkur osiguranje d.d. i
Osiguranje Zagreb d.d.).

Croatia osiguranje d.d., kao najveée drudtvo za osiguranje na tr¥istu osiguranja u RH, ostvarilo je i najveéi
apsolutni porast premije u iznosu od 148,0 mil. kuna. Medutim, to nije bilo dovoljno da drustvo odr
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razinu udjela v ukupno zaradunatoj premiji na razini djelatnosti iz 2007. (34,2%), ve¢ se taj udjel smanjio
na 33,5%.

Promatrano po segmentima osiguranja, Croatia osiguranje d.d. i dalje &vrsto drzi vodeéu poziciju u
poslovima neZivotnih osiguranja, s udjelom od 40,4% (u 2007. godini 41,8%), zatim slijedi Euroherc
osiguranje d.d. s udjelom od 15,2%, dok ostala druStva za osiguranje pojedinatno ne prelaze 10,0% udjela
u premiji neZivotnih osiguranja. U segmentu Zivotnih osiguranja, trZi$ni lider veé treu godinu zaredom je
Allianz Zagreb d.d. s udjelom od 16,7% (u 2007. godini 17,2%), a slijede ga Croatia osiguranje d.d. s
14,3%, te Merkur osiguranje d.d. i Grawe Hrvatska d.d., svaki s 10,5% udjela u premiji Zivotnog
osiguranja.

Prema zaradunatoj bruto premiji na dan 31.12.2008, koncentracija osigurateljnog portfelja u 5 najveéih
drugtava za osiguranje'’, smanjena je sa 69,2% na 68,9% u odnosu na isto razdoblje prethodne godine,
dok je koncentracija osigurateljnog portfelja u 10 najvedih drutava'' smanjena s 89,2% na 87,2%. U
segmentu neZivotnih osiguranja prisutna je veéa koncentracija, pa je tako 5 dru¥tava za osiguranje
ostvarilo 79,6% ukupne premije, dok je u segmentu Zivotnih osiguranja 61,2% ukupne premije
koncentrirano u 5 druStava za osiguranje. Postupno smanjenje koncentracije osigurateljnog portfelja, s
jedne strane rezultat je poveéane produkcije pojedinih druStava za osiguranje, dok je s druge strane
rezultat osnivanja novih drutava za osiguranje koja su zapo&ela s radom u 2008. godini.

Grafikon 4.5. Kretanje zaradunate bruto premije osiguranja drustava za osignranje za razdoblje 2000-2008. godine (u tis. kn)
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Izvor: HANFA

Trend kontinuiranog dvoznamenkastog porasta premije Zivotnog osiguranja u ukupnom portfelju trZista
osiguranja prekinut je u 2008. godini. Od 2001. prosje¢ni godisnji porast premije Zivotnog osiguranja
iznosio je 16,5%, dok je porast premije u 2008. iznosio 2,5% u odnosu na 2007. godinu.

Premija neZivotnih osiguranja biljeZi porast od 8,4% u odnosu na 2007, 3to je 0,1% viSe od prosjetne
godi¥nje stope rasta ove skupine osiguranja u posliednjih osam godina.

1% Croatia osiguranje d.d., Allianz Zagreb d.d., Euroherc osiguranje d.d., Jadransko osiguranje d.d. i Kvarner VIG d.d.
' Croatia osiguranje d.d., Allianz Zagreb d.d., Euroherc osiguranje d.d., Jadransko osiguranje d.d., Kvamer VIG d.d., Grawe
Hrvatska d.d., Osiguranje Zagreb d.d., Triglav osiguranje d.d., Merkur osiguranje d.d. i Generali osiguranje d.d.
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Osiguranjem motornih vozila (obveznim osiguranjem od automobilske odgovomosti, odnosno
osiguranjem automobilskog kaska) u RH bavi se 14 druitava za osiguranje. Glede obveznog osiguranja
vlasnika, odnosno korisnika motornih vozila od odgovornosti za $tete nanesene trec¢im osobama, poznatog
kao osiguranje od automobilske odgovornosti, u 2008, kao i u 2007. godini, 3 dru$tva za osiguranje
ostvarila su ¢ak 70,3% ukupne premije. Najvecéu zaratunatu bruto premiju, u iznosu od 873,6 mil. kuna
ostvarilo je Croatia osiguranje d.d., koje u ukupnoj premiji osiguranja od automobiiske odgovornosti
sudjeluje s 30,29%, zatim slijedi Euroherc osiguranje d.d. s premijom od 692,0 mil. kuna i udjelom od
24,0%, te Jadransko osiguranje d.d. s premijom od 461,9 mil. kuna i udjelom od 16,0%. Ukupan tehni¢ki
rezultat u ovoj vrsti osiguranja iznosi 87,7 mil. kuna, $to je gotovo dvostruko viSe u odnosu na 2007. kada
je iznosio 47,2 mil. kuna. Od ukupnog broja dru$tava za osiguranje koja provode osiguranje od
automobilske odgovornosti, 5 drustava je ostvarilo smanjenje rezultata tehni¢kog ratuna u 2008. u odnosu
na 2007. godinu, 6 drudtava je ostvarilo povecanje rezultata tehnickog ratuna, 2 drultva su ostvarila
negativan rezultat tehnitkog ra¢una i u 2007. i u 2008, a 1 drustvo koje je ostvarilo pozitivan rezultat
tehnitkog ratuna u 2008. u prethodnom razdoblju nije obavljalo poslove osiguranja. Croatia osiguranje
d.d. ostvarilo je najveéi pozitivan rezultat u ovoj vrsti osiguranja u iznosu od 87,0 mil. kuna (u 2007.
godini 50,8 mil. kuna), slijedi ga drustvo Velebit osiguranje d.d. s rezultatom tehnitkog ratuna u iznosu
od 10,5 mil. kuna (u 2007. nije obavljalo poslove osiguranja). Negativan rezultat tehni¢kog ratuna
osiguranja od automobilske odgovornosti ostvarila su 4 dru$tva za osiguranje.

Struktura aktive

Vrijednost ukupne imovine drudtava za osiguranje i druStava za reosiguranje na dan 31.12.2008. iznosi
26,6 mird. kuna i veéa je za 2,3 mlrd. kuna ili 9,3% u odnosu na vrijednost ukupne imovine iskazane na
razini djelatnosti osiguranja u 2007. godini'’. Od ukupno iskazane aktive, &ak 72,7% odnosi se na
ulaganja, 9,5% na potraZivanja, §,1% na materijalnu imovinu te na udjel reosiguranja u tehnikim
pri¢uvama 4,1%. Ostale stavke aktive (nematerijalna imovina, ulaganja za radun i rizik vlasnika polica
Zivotnog osiguranja, odgodena i tekuéa porezna imovina, ostala imovina i placeni troskovi buducdeg
razdoblja i nedospjela naplata prihoda) Cine 5,6% ukupne aktive.

Tablica 4.5. Struktura aktive druStava za osiguranje i druStava za reosiguranje u 2007. i 2008. godini (u kn)

. . Indeks
31122007 Udjel 31.12.2008. Udjel 20082007

PotraZivanja za upisani,

2 neupladeni kapital

Nematerijalna imovina 98.947.843 0,4% 105.336.978 0,4% 106,5
Materijalna imovina 2.006.935.829 8,2%| 2.144.383.089 8.1% 106,8
Ulaganja 17.897.489.308 73,5%[ 19.344.665.540 72,7% 108,1
Ulaganja za raun i

rizik vlasnika polica 345.641.056 1,4% 426.656.549 1,6% 1234
Zivotnog osi; ja

Udio reosiguranja u tehnitkim

riuvama 1.079.864.894 44%;  1.094.829.067 4,1%; 1014

Odgodena i tekuéa porezna

imovina 45.881.297 0,2% 132.398.119 0,5% 2R8.6/
PotraZivanja 2111.545.233 8,7%| 2.525689.552 9.5% 119,6
Ostala itovina 471.144.589 1.9% 457.005.138 1,7%)] 97,0
Placeni troskovi buduceg

razdoblja i nedospjela 276.674.585 1,1% 359.792.052 1.4% 130,0
naplata prihoda

UKUPNO AKTIVA 24.334.125.635 100.0%;  26.590.761.084 100,0% 109,3|
Izvor: HANFA

Ula_ganja na dan 31.12.2008. iskazana su u iznosu od 19,3 mird. kuna i veéa su 8,1% u odnosu na 2007.
godinu. Unato€ relativnom godinjem porastu stavke ulaganja, njezin udjel u ukupnoj aktivi druitava za
osiguranje i drutava za reosiguranje smanjio se sa 73,5% u 2007. na 72,7% u 2008. godini. Tako su

"> Podaci o ukupnoj, kao i pojedinim stavkama aktive i pasive na dan 31.12.2007. razlikuju se u odnosu na podatke prikazane

u Godisnjem izvjeSu Agencije za 2007. radi promjene oblika financijskih izvjestaja u skladu s Pravilnikom o strukturi i
sadrZaju financijskih izvjeXtaja drudtava za osiguranje (Narodne novine br, 31/08).
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financijska ulaganja koja druitva klasificiraju u neki od slijedecih portfelja: do dospijeca, raspoloZivo za
prodaju, po fer vrijednosti kroz raun dobiti i gubitka te depozite, zajmove i potraZivanja, u odnosu na
2007. nominalno porasla za 1,2 mlrd. kuna (7,7%) i &ine 88,0% ukupnih ulaganja, njthov je udjel niZi
nego prethodne godine kada su navedena ulaganja imala udje! od 88,3%.

Ukupna potraZivanja na dan 31.12.2008. u iznosu od 2,5 mird. kuna biljeZe porast od 414,1 mil. kuna ili
19,6% u odnosu na 2007. godinu. Njihov udjel u aktivi povecan je s 8,7% u 2007. na 9,5% u 2008, u
temu najveéi udjel (57,8%) Cine potraZivanja od osiguranika.

Odgodena i tekuéa porezna imovina koja je u odnosu na 2007. porasla 188,6%, biljeZi najznalajniji
relativni godi$nji porast, no kako navedena stavka &ini svega 0,5% aktive, njezin porast nije ostvario vei
utjecaj na ukupno iskazanu visinu ukupne aktive,

Grafikon 4.9. Struktura aktive drustava za osiguranje i drutava za reosiguranje u 2007. i 2008. godini (u %)
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Izvor: HANFA

Udjel najveéeg pojedinanog druitva prema visini aktive, Croatia osiguranja d.d., u ukupnoj aktivi na
razini djelatnosti osiguranja iznosi 26,9%, $to je manje nego na dan 31.12.2007. kada je navedeni udjel
iznosio 30,9%. Istovremeno dolazi do povedanja udjela druftva Allianz Zagreb d.d. s 8,5% u 2007. na
9,3% u 2008, kao i udjela drustva Euroherc osiguranje d.d. s 8,1% na 8,9%. Slijede ih Grawe Hrvatska
d.d. koje v ukupnoj aktivi djelatnosti osiguranja sudjeluje s 8,0%, zatim Osiguranje Zagreb d.d. sa 6,3%,
Jadransko osiguranje d.d. &iji udjel iznosi 6,0%, Merkur osiguranje d.d. s udjelom od 5,6% te Kvarner
VIG d.d. s 5,3%. Ostalih 19 drustava za osiguranje i drustava za reosiguranje s udjelom nizim od 5,0%
¢ine ukupno 23,8% aktive djelatnosti osiguranja.
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Grafikon 4.10. Udjel aktive drultava za osiguranje i drustava za reosiguranje u ukupnoj aktivi djelatnosti osiguranja u 2008.
godini (u %)

ostali (manje od 5%)
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Izvor: HANFA

Struktura pasive

U ukupnim obvezama djelatnosti osiguranja u 2008, na tehnitke prituve odnosi se 72,4%, 17,6% na
kapital 1 pri¢uve, 4,4% na ostale obveze, dok se na ostale stavke (financijske obveze, tehnitke pricuve
Zivotnih osiguranja kada ugovaratelj snosi rizik ulaganja, depozite zadriane iz posla predanog u
reosiguranje, ostale obveze, odgodenu i tekuéu poreznu obvezu i odgodeno placanje troskova i prihod
buduceg razdoblja) odnosi 5,7% pasive djelatnosti osiguranja.

Tablica 4.6. Struktura pasive drultava za osiguranje i druStava za reosiguranje u 2007, i 2008. godini (u kn)

. . Indeks
31.12.2007. Udjel 31.12.2008. Udjel 2008./2007,
Kapital 1 rezerve 4.849.818.880 19.9%!  4.668.194.985 17,6% 96,3
Obveze drugog reda '
{podredene obveze)
Tehnitke prituve 17.284.781.530 71,0%| 19.251.037.810 72,4% 1114
Tehnitke prituve Zivotnih
osiguranja kada ugovaratelj 344.426.006 1,4% 407.306.342 1,5% 118,3
snosi rizik ulaganja, bruto iznos
Ostale prituve 107.271.673 0,4% 43.356.458 0,2% 404
?:fe"z‘;"m”ek“éa poreza 49.546.525 02%|  53258.163 0,2% 107,5
Depozit zadrZani iz poslova 306.424.083 13% 233061818  09% 76,1
redanog u reosiguranje
Financijske obveze 97.025.250 0,4% 531.049.167 2,0% 547.3
Ostale obveze 1.121.709.066 4,6%] 1.166.015.014 4,4% 103,9
Odgodeno pladanje trogkova i
prihod buduéeg razdoblia 173.122.623 0,7% 237.481.329 0,9% 137,2
UKUPNO PASIVA 24.334,125.635 100,0%]  26.5%0.761.084 100,0% 1093
Izvor: HANFA

U strukturi pasive najveéi udjel (72,4%) zauzimaju tehnitke priSuve, bruto iznos u visini od 19,3 mird.
kuna, koje su u odnosu na 2007. porasle 2,0 mird. kuna ili 11,4%. Time je njihov udjel u ukupnoj pasivi
povetan sa 71,0% u 2007. na 72,4% u 2008. godini. Na porast tehnikih pri¥uva najvide je utjecalo
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izdvajanje sredstava u matemati¢ku priuvu osiguranja v iznosu od 9,4 mird. kuna sa stopom rasta od
14,4% u odnosu na 2007. godinu.

U odnosu na 2007, kapital i rezerve biljeze smanjenje od 181,6 mil. kuna ili 3,7%, na 3to je najveéim
dijelom utjecalo smanjenje revalorizacijskih rezervi u dijelu financijskih ulaganja za 906,2 mil. kuna (u
2007. iznosile su 678,1 mil. kuna, a u 2008. (-)228,1 mil. kuna) kao posljedica kretanja na trziStu kapitala.
Istovremeno, revalorizacijske rezerve zemljista i gradevinskih objekata bilieZe porast od 26,6%, odnosno
258,9 mil. kuna.

Relativni porast veci od 10% zabiljezile su tehnike pri¢uve Zivotnih osiguranja kada ugovaratelj snosi
rizik ulaganja (18,3%), zatim financijske obveze (447,3%), te odgodeno placanje troSkova i prihod
buduéeg razdoblja (37,2%). Medutim, buduéi da je njihov udjet u ukupnoj pasivi manji od 5,0%, njihovo
povecanje nije znagajno utjecalo na visinu ukupne pasive u 2008, godini.

Grafikon 4.11. Struktura pasive drujtava za osiguranje i druitava za reosiguranje v 2007, i 2008. godini (u %)
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Izvor: HANFA

Financijski rezultat posiovanja

U razdoblju 01.01-31.12.2008. kao rezuitat poslovanja na razini djelatnosti osiguranja ostvarena je neto
dobit od 10,2 mil. kuna, $to predstavlja smanjenje neto dobiti za 334,3 mil. kuna u odnosu na 2007. kada
je ostvareno 344,5 mil. kuna neto dobiti.

U skupini Zivotnih osiguranja neto dobit od 82,0 mil. kuna ostvarilo je 8 drultava za osiguranje, dok je
gubitak od 192,7 mil. kuna iskazalo 9 drustava za osiguranje. U ovoj skupini, gubitak su ostvarila
slijedeéa drustva za osiguranje: Cosmopolitan Life VIG d.d., Generali osiguranje d.d., Helios VIG d.d,,
KD Zzivotno d.d., Kvamner VIG d.d., Triglav osiguranje d.d., Velebit Zivotno osiguranje d.d., Victoria
Zivotno osiguranje d.d. te Osiguranje Zagreb d.d., dok su dobit iskazala: Agram Zivotno osiguranje d.d,,
Allianz Zagreb d.d., Basler Zivotno osiguranje d.d., Croatia osiguranje d.d., Erste Sparkassen osiguranje
d.d., Grawe Hrvatska d.d., Merkur osiguranje d.d., Uniqa osiguranje d.d.

U skupini neZivotnih osiguranja neto dobit od 243,5 mil. kuna ostvarilo je 11 drustava za osiguranje i
drudtava za reosiguranje, dok je gubitak od 122,6 mil. kuna iskazalo 9 dru$tava za osiguranje. Gubitak u
skupini neZivotnih osiguranja ostvarila su slijedeca drustva za osiguranje: Basler osiguranje d.d., Cardif
osiguranje d.d., Generali osiguranje d.d., Helios VIG d.d., Kvarner VIG d.d., Merkur osiguranje d.d.,
Triglav osiguranje d.d., Velebit osiguranje d.d. te Osiguranje Zagreb d.d., dok su dobit iskazala: Allianz
Zagreb d.d., Croatia osiguranje d.d., Croatia zdravstveno osiguranje d.d., Eurcherc osiguranje d.d., Grawe
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Hrvatska d.d., HOK osiguranje d.d., Jadransko osiguranje d.d., Sunce osiguranje d.d., Uniqa osiguranje
d.d., Allianz reosiguranje d.d. te Croatia Lloyd d.d.

Qd 25 drudtava za osiguranje i 2 drutva za reosiguranje koja su na dan 31.12.2008. obavljala poslove
osiguranja, neto dobit u visini od 324,8 mil. kuna ostvarilo je 13 drultava za osiguranje i 2 druStva za
reosiguranje, dok je gubitak u visini od 314,5 mil. kuna ostvarilo 12 drustava za osiguranje. U ostvarenoj
dobiti od 324,8 mil. kuna, Croatia osiguranje d.d. sudjeluje s 20,0%, Euroherc osiguranje d.d. sa 16,7%,
dok udjel drudtva Agram Zivotno osiguranje d.d. iznosi 16,0%. Istovremeno, u ostvarenom gubitku od
314,5 mil. kuna, drustvo Osiguranje Zagreb d.d. sudjeluje s 25,7%, slijedi Generali osiguranje d.d. s
udjelom od 18,0% te Triglav osiguranje sa 16,4%.

Tehnicke pri¢uve

Visina neto tehnickih pri¢uva u 2008. iskazana je s 18,2 mlird. kuna i veéa je 12,0% u odnosu na 2007, $to
je skoro dvostruko viSe od stope rasta zaraCunate bruto premije koja se u istom vremenskom razdoblju
povecala 6,8%. Kao i prethodne godine, druitva su najvie sredstava premije izdvojila u matematicku
pri¢uvu osiguranja Zivota koja &ini 50,7% ukupnih tehni¢kih pri¢uva, te je u odnosu na 2007. zabiljezila
porast od 15,5%.

Grafikon 4.12. Izdvajanja u tehnicke prituve za razdoblje 2000-2008. godine (u tis. kn)
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Izvor: HANFA

Grafikon 4.13. Struktura tehnitkih priduva za razdeblje 2000-2008. godine (u %)
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Ulaganja imovine za pokrice tehni¢ke pri¢uve

Imovinu za pokri¢e tehnitke pricuve, druitva za osiguranje i drustva za reosiguranje duZna su oblikovati u
skladu s odredbama &lanaka 115. i 116. Zakona o osiguranju®. Na dan 31.12.2008. drustva za osiguranije i
druitva za reosiguranje iskazala su ukupne tehnitke prituve u visini od 8,9 mird. kuna. Od ukupnog
iznosa tehnitkih pri¢uva, druftva su ulozila 7,7 mlrd. kuna, odnosno 1,2 mird. kuna ili 13,5% manje od
ukupnih tehni¢kih pri¢uva, §to ukazuje na nedostatak imovine za pokriée tehni¢kih pri¢uva. Na poveéanje
razlike izmedu imovine za pokriée tehni¢kih pri€uva i ukupnih tehnitkih pri¢uva u odnosu na 2007, kada
je bilo uloZeno samo 0,7% manje sredstava, utjecalo je izmedu ostalog i poveéanje ukupnih tehnitkih
pri¢uva te smanjenje visine ukupno uloZene imovine oblikovane za pokrice navedenih tehnitkih priuva
(jedan od uzroka smanjenja vrijednosti ulaganja je pad cijena financijskih instrumenata, npr. dionica,
udjela u investicijskim fondovima koje drustva drZe u svojim portfeljima itd.).

Najveéi udjel od 27,9% u strukturi ulaganja na razini djelatnosti osiguranja odnosi se na ulaganja u
vrijednosne papire. Udjel ulaganja u vrijednosne papire u ukupnim ulaganjima niZi je u odnosu na 2007.
kada je taj udjel iznosio 34,5%, za razliku od razdoblja 2000-2007. kada su ulaganja u vrijednosni papire
kontinuirano biljeZila porast udjela u ukupnim ulaganjima iz tehni¢ke pri€uve. Smanjenje udjela u
ukupnim ulaganjima biljeZi i udjel ulaganja u investicijske fondove koji se s 11,2% u 2007. smanjio na
6,1% u 2008, dok se udjel ulaganja u depozite povefao s 18,0% u 2007. na 20,9%, a udjel zajmova sa
7,8% u 2007. na 14,3% u 2008. godini. Udje! ulaganja u nekretnine iznosi 16,4%, dok je u 2007. iznosio
14,4%.

Grafikon 4.14. Struktura ulaganja iz sredstava tehnitke pri¢uve za razdoblje 2000-2008. godine (v %)
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Izvor: HANFA

Ulaganja imovine za pokri¢e matematicke pri¢uve

Drudtva za osiguranje oblikuju matematicku pri¢uvu osiguranja Zivota u visini sadaSnje vrijednosti svih
buducih obveza drustva za osiguranje, izraCunatu na temelju zakljuCenih ugovora o osiguranju te
umanjenu za sadagnju procijenjenu vrijednost budu¢ih premija, koje e biti uplacene na temelju tih
osiguranja, i to iz sredstava osiguranja Zivota. Dalje, drustvo za osiguranje koje provodi osiguranja u
vrstama osiguranja za koje je nuZno oblikovati matematitke pri€uve, duZno je oblikovati imovinu za
pokrice matematicke pri€uve i njome upravljati odvojeno od druge imovine, Pritom, vrijednost imovine za
pokri¢e matemati¢ke pri¢uve mora u svakom trenutku biti najmanje jednaka visini traZzenoga pokri¢a koje

13 Narodne novine br. 151/05 i 87/08
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obuhvaéa matematitke pricuve. Imovinu za pokriée matematitke pri¢uve, drustva za osiguranje duZna su
ulagati u skladu s odredbama &lanaka 122. i 123. Zakona o osiguranju', uzimajuéi u obzir vrste poslova
osiguranja koje obavljaju, s time da je zajamcena sigurnost, isplativost te odgovarajuéa raznovrsnost
ulaganja. Slobodna novéana sredstva moraju biti kvalitetno uloZena kako bi se veéom disperzijom i
preciznijim definiranjem namjene ulaganja na najmanju mjeru smanjio rizik ulaganja, 5to se posebno
odnosi na ulaganje sredstava Zivotnih osiguranja, s obzirom na to da ta sredstva imaju karakter dugoro¢ne
Stednje. Matematicka pri€uva Zivotnih osiguranja iskazana u bilanci na dan 31.12.2008. iznosila je 9,2
mird. kuna i 15,5% je veéa u odnosu na prethodnu godinu te ¢ini 50,7% ukupnih tehnickih pri¢uva. Na
dan 31.12.2008, drustva za osiguranje su iskazala fraZeno pokri¢e matematicke pri¢uve u visini od 9,3
mird. kuna, dok je imovina za pokri¢e matemati¢ke pricuve iznosila 9,4 mird. kuna, $to znadi da su
druitva za osiguranje uloZila 56,2 mil. kuna, odnosno 0,6% viSe sredstava od traZzenog pokrica.

U strukturi ulaganja najveéi dio sredstava uloZen je u vrijednosne papire izdavatelja RH i HBOR-a
(68,5%), 8to je i zakonska obveza drultava za osiguranje. Naime, dru$tva za osiguranje obvezna su, u
skladu sa Zakonom o osiguranju'’, najmanje 50% sredstava matematitke priduve uloZiti u vrijednosne
papire &iji je izdavatelj RH, HNB, HBOR, te u obveznice i druge duZnitke vrijednosne papire za koje je
RH izdala jamstvo, $to znatno pridonosi sigurnosti ulaganja.

Grafikon 4.15. Struktura ulaganja iz sredstava matematitke priuve za razdoblje 2000-2008. godine (u %)
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Izvor: HANFA

Pokazatelji u djelatnosti osiguranja

Pokazatelji u djelatnosti osiguranja koriste se za pracenje poslovanja drustva za osiguranje. Posljedica
promjena u strukturi financijskih izvjestaja u 2008. u odnosu na prethodne godine, bila je manja razlika u
izraunu vrijednosti pokazatelja za 2008. godinu. Navedene razlike bitno ne utjetu na vrijednost samih
pokazatelja u 2008, zbog Cega su pokazatelji u 2008. usporedivi s pokazateljima prethodnih godina.

Rs.lzmjer Steta u 2008.. iznosi 68,42% i ratuna se kao odnos zbroja iznosa likvidiranih 3teta, promjena
prituva za Stete i promjena ostalih tehnitkih pricuva (ukljudujuéi i promjene tehnikih pri¢uva Zivotnih

14 Narodne novine br. 151/05 i 87/08
13 Narodne novine br, 151/05 i 87/08
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osiguranja kada ugovaratelj snosi rizik ulagan_]a) i zaradene premlje osiguranja (pomnoZeno sa 100) tako
da su uzete u izratun neto vrijednosti od reosiguranja.

Razmjer troSkova u 2008. iznosi 39,38% i rafuna se kao odnos zbroja iznosa poslovnih rashoda
(trodkovi pribave i trofkovi uprave), ostalih tehnickih tro¥kova, prihoda od provizija i naknada i
zarafunate bruto premije, tako da su vrijednosti uzete u izratun umanjene za dio koji je predan u
reosiguranje {pomnoZeno sa 100).

Kombinirani razmjer u 2008. iznosi 107,80% i ratuna se kao zbroj razmjera 3teta i razmjera tro¥kova, a
pokazuje rezultat poslovanja prije ukljudivanja prihoda od ulaganja.

Rezultat ulaganja raduna se kao odnos prihoda od ulaganja umanjenih za tro¥kove ulaganja i stanje
ulaganja (pomnoZzeno sa 100). Rezultat ulaganja u 2008. iznosi 1,88%, dok je u 2007. iznosio 5,65%. Pad
od 3,8% u 2008. posljedica je pada vrijednosti ulaganja na financijskom trZistu.

Koeficijent zaduZenosti ratuna se kao odnos ukupnih obveza i ukupne imovine. Ovaj koeficijent
pokazuje koliko je imovine financirano iz obveza koje ne ukljuuju kapital i rezerve. U 2008. koeficijent
zaduZenosti iznosi 82%, dok je u2007. iznosio 79%.

Rentabilnost vlastitih sredstava ili povrat na uloZeni vlastiti kapital (ROE) predstavlja odnos izmedu
dobiti ili gubitka obradunskog razdoblja poslije poreza i vlastitih sredstava (upisani kapital, premija na
emitirane dionice, revalorizacijske rezerve, rezerve i prenesena {zadrZana) dobit ili gubitak). IzraZen je u
postotku, a pokazuje koliko dobiti ili gubitka obratunskog razdoblja poslije poreza donosi 100 kuna
vlastitih sredstava. Ukupna rentabilnost vlastitih sredstava u 2008. iznosila je 0,22%, §to je 7,4% manje
nego u 2007. godini.

Rentabilnost imovine ili povrat na uloZzenu imovinu (ROA) rafuna se kao odnos dobiti ili gubitka
obratunskog razdoblja poslije poreza i vkupne aktive. Ovaj pokazatelj na razini svih drultava za
osiguranje u 2008. iznosio je 0,04% i smanjio se u odnosu na 2007. kada je iznosio 1,48%. Navedeno je
takoder posljedica pada vrijednosti na trZi$tu kapitala u 2008. godini.

Licenciranje

U 2008. godini Agenciji je izdala 4 dozvole za obavljanje poslova osiguranja, od kojih su 3 dozvole
izdane novim dru$tvima za osiguranje, a 1 dozvola je izdana drustvu za osiguranje, u skladu sa ¢lankom
295. stavkom 6. Zakona o osiguranju, nakon uskladenja poslovanja tog drustva za osiguranje s odredbama
Zakona o osiguranju. Na temelju zaprimljenih zahtjeva za izdavanje dozvole za obavljanje poslova
zastupanja u osiguranju, odnosno posredovanja u osiguranju, izdane su dozvole za obavljanje poslova
zastupanja u osiguranju za 22 dru$tva za zastupanje u osiguranju i 16 obrta za zastupanje u osiguranju.
Agencija je izdala dozvole za obavljanje posredovanja u osiguranju za 2 druitva za posredovanje u
osiguranju, a na temelju zaprimljenih zahtjeva za izdavanje dozvole za obavljanje poslova zastupanja u
osiguranju na stanicama za tehni¢ki pregled vozila izdane su dozvole za 7 drudtava za zastupanje u
osiguranju i za 5 obrta za zastupanje u osiguranju za obavljanje poslovanja zastupanja u osiguranju na
stanicama za tehni¢ki pregled vozila. Suglasnost Agencije za obavljanje poslova zastupanja u osiguranju,
u skladu sa &lankom 250. stavkom 4. Zakona o osiguranju, dobile su 3 banke.

Na temelju provedenog nadzora donesena su rjefenja kojima su oduzete dozvole za obavljanje poslova
zastupanja u osiguranju za 3 dru$tva za zastupanje u osiguranju. Na temelju primljenih obavijesti drustava
za zastupanje u osiguranju i obrta za zastupanje u osiguranju o prestanku poslovanja, donesena su rjeenja
kojima se utvrduje prestanak vaZenja dozvole za obavljanje poslova zastupanja u osiguranju za 7 drustava
za zastupanje u osiguranju i 7 obrta za zastupanje u osiguranju.

Tijekom 20{08. odrZano je 10 ispitnih rokova za polaganje ispita za stjecanje ovlaStenja za obavljanje
poslova zastupanja u osiguranju, odnosno posredovanja u osiguranju, a izdano je 1888 ovlastenja za
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obavljanje poslova zastupanja u osiguranju i 24 ovlatenja za obavljanje poslova posredovanja u
osiguranju.

U 2008. godini izdano je 16 odobrenja za stjecanje kvalificiranog udjela u drutvima za osiguranje, 15
odobrenja za obavljanje funkcije &lana uprave druitva za osiguranje i 2 odobrenja za obavljanje funkcije
&lana uprave drustva za reosiguranje. '

Na zahtjev drustava za osiguranje izdane su suglasnosti za angaZiranje unutarnjeg revizora bez zasnivanja
radnog odnosa za 3 drutva za osiguranje.

Tijekom 2008. Agencija je podnijela 31 optuZni prijediog, 1 kaznenu prijavu 1 donijela 9 rjelenja s
mjerama za otklanjanje nezakonitosti i nepravilnosti u poslovanju subjekata nadzora.

U 2008. izdano je 1 odobrenje za obavljanje funkcije &lana nadzornog odbora mirovinskog
osiguravajuéeg drustva, a izdana su 3 rjefenja kojim se obnavlja licenca za oviadtenog upravitelja
mirovinskim osiguravajuc¢im druStvom.

Nadzor nad poslovanjem trziita osiguranja

Agencija je u okviru svoje nadleZnosti tijekom 2008. provodila posredni i neposredni nadzor nad
poslovanjem drultava za osiguranje, druStava za reosiguranje, posrednika u osiguranju, zastupnika u
osiguranju, mirovinskog osiguravajuceg drustva i Hrvatskog ureda za osiguranje. U skladu s odredbama
Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga’®, Zakona o osiguranju'’ i Zakona o
mirovinskim osiguravajuéim drudtvima i isplati mirovina na temelju individualne kapitalizirane $tednje’®,
a na temelju dostavljenih financijskih i statistickih izvje3taja, miSljenja aktuara i revizorskih izvjeica,
sustavno je obavljena analiza i provjera poslovanja subjekata nadzora.

Neposredni nadzor nad poslovanjem drustava za osiguranje

Tijekom 2008. pokrenuto je 20 postupaka neposrednog nadzora nad poslovanjem drustava za osiguranije,
ukljuéujuéi i nadzor nad poslovanjem Hrvatskog ureda za osiguranje, 2 postupka nadzora nad
poslovanjem drustava za posredovanje u osiguranju, 12 postupaka nadzora nad poslovanjem drustava za
zastupanje u osiguranju te 1 postupak nadzora nad poslovanjem mirovinskog osiguravajuéeg drustva.
Neposredni nadzor nad dijelom poslovanja drustava za osiguranje obuhvatio je:

- ulaganja iz sredstava matematitke i tehni¢ke prituve (Helios Vienna Insurance Group d.d., Erste
osiguranje d.d., Grawe Hrvatska d.d., Croatia osiguranje d.d., Cosmopolitan Life Vienna Insurance
Group d.d., Jadransko osiguranje d.d., Sunce osiguranje d.d., Kvarner Vienna Insurance Group d.d. i
Generali osiguranje d.d.),

- iskazivanje potraZivanja za premiju od osiguranika i ispravak vrijednosti istih (Kvarner Vienna
Insurance Group d.d.),

- upravljanje rizicima (Grawe Hrvatska d.d.),

- provjeru podloga i izratun tehnitkih priCuva i matemati¢ke pri¢uve Zivotnih osiguranja, te izradun
granica solventnosti i adekvatnosti kapitala (Helios Vienna Insurance Group d.d., Grawe Hrvatska d.d.),

- primjenu Premijskog sustava i Uvjeta za obvezno osiguranje od automobilske odgovornosti (Allianz
Zagreb d.d., Jadransko osiguranje d.d., Helios Vienna Insurance Group d.d., Kvarner Vienna Insurance
Group d.d., Triglav Osiguranje d.d., Osiguranje Zagreb d.d., Generali osiguranje d.d. i Euroherc
osiguranje d.d.).

Na osnovu obavljenih nadzora Agencija je sastavila Zapisnike na temelju kojih je donijela 5 Odluka i 2

Naloga za otklanjanje uotenih nepravilnosti i nezakonitosti, te 1 Zakljutak o odbacivanju podneska.

Provedenim nadzorima nad poslovanjem dru$tava za osiguranje utvrdene su nepravilnosti u dijeln

ulaganja sredstava matematitke i tehnike prituve, nedostatnosti ulaganja u imovinu za pokrice

matematitke i tehnitke pri€uve, nepridrzavanje odredbi Zakona o radunovodstvu'’, odnosno

16 Narodne novine br. 140/05

"7 Narodne novine br. 151/05, 87/08

' Narodne novine br. 106/99, 63/00, 107/07
19 Narodne novine br. 109/07
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nepridrzavanje odredbi Medunarodnih standarda financijskog izvje¥¢ivanja, nepravilnosti pri izradunu
tehni¢kih priduva i matematitke priuve Zivotnih i neZivotih osiguranja te nepridrzavanje odredbi
Zakona o obveznim osiguranjima u prometu” u vezi s primjenom Premijskog sustava i Uvjeta za obvezno
osiguranje od automobilske odgovornosti.

Neposredni nadzor nad poslovanjem dru§tava za posredovanje u osiguranju te drustava za
zastupanje u osiguranju

Tijekom 2008. obavljeni su nadzori nad poslovanjem 2 drustva za posredovanje u osiguranju (UCL
Partner d.0.0., Marsh d.0.0.) i 11 drustava za zastupanje u osiguranju (SAM OS d.o.0., PLIMA d.o.0,,
Zastupanje u osiguranju SIGET d.o.0., AWD zastupanje d.o.0., VB Victoria zastupanje d.o.0., STP Auto
moto klub, Capa d.o.0., Capa commerce d.o.0., Auto-Agram zastupstvo d.o.0., NIR d.o.c. i A.AR. d.o.0.).
Nadzor kod PLIMA d.o.0. obavljen je u dva navrata.

Provedenim neposrednim nadzorima utvrdene su odredene nepravilnosti (obavljanje poslova zastupanja
od strane neovlaitenih osoba, zastupanje viSe druStava za osiguranie u jednoj vrsti osiguranja,
neposjedovanje odgovarajuéeg osiguranja od odgovornosti za obavljanje djelatnosti zastupanja kod
obavljanja poslova zastupanja za vie druitava za osiguranje).

Hrvatski ured za osiguranje

Hrvatski ured za osiguranje (dalje: Ured) udruZenje je drustava za osiguranje sa sjediStem u RH. Clanstvo
u Uredu je obvezno za druitva za osiguranje koja se bave obveznim osiguranjima u prometu, dok je za
drutva za osiguranje koja obavljaju ostala osiguranja &lanstvo dobrovolino. Djelatnost Ureda financiraju
drustva za osiguranje kao &lanovi Ureda. Od ukupno 29 druStava za osiguranje i druitava za
reosiguranje’’, 19 druitava su &lanovi Ureda, od kojih se 5 drustava ne bavi obveznim osiguranjem od
automobilske odgovornosti.

Poslovi Ureda, obveze prema Agenciji te obveze druitava za osiguranje koja obavljaju poslove obveznih
osiguranja u prometu preina Uredu, definirani su Zakonom o osiguranju®® i Zakonom o obveznim
osiguranjima u prometu®. Sredstva za pokrice tro§kova financiranja Ureda druStva za osiguranje izdvajaju
kroz doprinose za Garancijski fond, razmjerno premiji ostvarenoj u odredenoj vrsti obveznog osiguranja u
prometu u prethodnoj godini, a nagin obraduna i rokove uplate doprinosa propisuje Agencija. U skladu sa
Zakonom o obveznim osiguranjima u prometu Ured je duZan voditi statistitke podatke o osiguranicima,
Stetnim dogadajima, procjeni i likvidaciji steta te ih na zahtjev dostavljati Agenciji. Imovinu namijenjenu
7a obveze Garancijskog fonda, Ured je duZan u skladu sa Zakonom o obveznim osiguranjima u prometu
voditi odvojeno od ostale imovine Ureda, a $to je propisano Pravilnikom o nadinu obratuna i rokovima
uplate doprinosa te natinu vodenja i uporabi imovine namijenjene za obveze Garancijskog fonda™.

Ured vodi ratunovodstvo u skladu s Uredbom o ratunovodstvu neprofitnih organizacija™, dok je nadzor
nad poslovanjem Ureda u nadleznosti Agencije.

Nadzor nad Hrvatskim uredom za osiguranje

Prema bilanci na dan 31.12.2008, vrijednost ukupne imovine iznosila je 31,4 mil. kuna, 3to je 31,0%
manje nego u 2007, od dega se na financijsku imovinu odnosilo 23,9 mil. kuna, a na nefinancijsku
imovinu 7,5 mil. kuna. Smanjenje ukupne imovine rezultat je smanjenja financijske imovine za 37%, a
koja je manja za 14,1 mil. kuna, prvenstveno kao rezuitat 80%-tnog smanjenja potraZivanja za prihode
poslovanja (6,8 mil. kuna), kao i stavke dionice i udjeli u glavnici koja je v 2008. iskazana u iznosu
manjem za 6,8 mil. kuna, odnosno 40,5% manje u odnosu na 2007. godinu. Ukupne obveze Ureda na dan
31.12.2008. iznosile su 3,7 mil. kuna, $to je 74,4% manje nego prethodne godine. Vlastiti izvori

2 Narodne novine br. 151/05

21 Broj drustava na dan 31.12.2008. godine.
2 Narodne novine br. 151/05 i 87/08

B Narodne novine br. 151/05 i 36/09

% Narodne novine br. 139/06

23 Narodne novine br. 10/08 i 7/09
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financiranja iznosili su 27,7 mil. kuna, a sastoje se od iznosa financiranja od osnivada u iznosu od 68

tisu¢a kuna, te vi¥ka prihoda nad rashodima u iznosu od 27,6 mil. kuna,

Tablica 4.7. Skraéena bilanca za 2007. i 2008. godinu (u kn
Redni Udjel (%) Indeks
i icij 2007. 2008.
broj Opis pozicije 2007, I 2008. [ 2008.72007.
Aktiva
Imovina 45.561.144] 31.443.471| 100.0] 100.0 69,0
1 Nefinancijska imovina 7.608.656] 7.546.655 16,71 24,0 99,2
2 Financijska imovina 37.952.488] 23.896.816] R83)3] 76,0 63,0
Pasiva
Obveze i vlastiti izvori 45.561.144] 31.441.471}] 100,0] 100,0 69,0
3 Obveze 14.538.010] 3.722.550] 31,9} 11,8 25,6
4 Vlastiti izvori 31.023.134] 27.718.921] 681 88,2 89,3
Izvor: HANFA

Ukupni prihodi Ureda u razdoblju sijeanj-prosinac 2008. iskazani su u iznosu od 64,1 mil. kuna, u ¢emu
prihodi po posebnim propisima (41,3 mil. kuna) i pribodi od naknade $teta (6,3 mil. kuna), te naplaéena

otpisana

potraZivanja (5,8 mil. kuna) ine najvece stavke. Ukupne rashode iskazane u iznosu od 67,0 mil.

kuna najveéim dijelom generirali su rashodi s osnova naknade $teta pravnim i fizi¢kim osobama (52,3 mil.
kuna). Manjak prihoda nad rashodima iznosio je 2,9 mil. kuna, $to je pokriveno prenesenim viskom
prihoda iz prethodnih razdoblja u iznosu od 30,5 mil. kuna, tako da na kraju obratunskog razdoblja visak
prihoda i primitaka raspoloZiv u slijedeé¢em razdoblju iznosi 27,6 mil. kuna.

Grafikon 4.16. Stanje imovine Garancijskog fonda 01.01-31.12.2008. godine (u mil. kn)
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Hrvatski nuklearni POOL gospodarsko interesno udruzenje®

Hrvatski nuklearni POOL za osiguranje i reosiguranje nuklearnih rizika (dalje: HN POOL) predstavija
udrugu®’ trenutaéno 6 drustava za osiguranje i drustava za reosiguranje (Allianz Zagreb d.d., Croatia
Lloyd d.d., Croatia osiguranje d.d., Generali osiguranje d.d., Helios Vienna Insurance Group d.d. i Triglav
omguran_le d.d). Clanovi HN POOL-a zajedniCki preuzimaju izvanredne rizike koji se odnose na
osiguranje, suosiguranje i reosiguranje nuklearnih postrojenja v vezi s uporabom nuklearne cnergue u
mimodopske svrhe, Pored te osnovne djelatnosti, HN POOL se bavi i nuklearnom prevencijom te
deponiranjem i orofavanjem nov&anih sredstava koja ostvaruje svojim poslovanjem, kao i ostalim
sporednim poslovima u vezi s osnovnom djelatno$éu. Poslovanje HN POOL-a obuhvaéa osiguranje rizika
,»u zemlji“ i reosiguranje inozemnih rizika. Osiguranje rizika ,,u zemlji“ odnosi se na osiguranje imovine
te nuklearne i opée odgovornosti za 3tete tre¢im osobama NE Kr3ko, dok se reosiguranje rizika iz
inozemstva odnosi na reosiguranje rizika iz 23 drzave.

Bilanca na dan 31.12.2008. godine

Ukupna vrijednost aktive HN POOL-a na dan 31.12.2008. iznosi 59,4 mil. kuna i 11,4% je veca u odnosu
na vrijednost aktive iskazane na isti dan prethodne godine. U ukupnoj strukturi aktive dominira stavka
novac 1 banci u iznosu od 57,6 mil kuna, 3to &ini 97,0% ukupne aktive, a najveéim dijelom se odnosi na
sredstva na deviznom radunu v iznosu od 33,3 mil. kuna i sredstva na Ziro-ra¢unu u iznosu od 24,3 mil.
kuna. Navedent iznos ¢ine sredstva koja POOL ostvaruje svojim poslovanjem zajedno s rezerviranjima.
Najznadajnija stavka pasive su rezerviranja u iznosu od 54,7 mil. kuna, odnosno 92,1% ukupnog iznosa
pasive, koja su u odnosu na promatrani dan prethodne godine veéa za 5,1 mil. kuna ili 10,2%.

Tablica 4.8. Skradeni prikaz bilance stanja za 2007. i 2008. godinu (u kn

Redni . - Udjeli Udjeli Indeks
broj Opis pozicije 2007, 2007, 2008, 2008. | 2008/2007
1. |Dugotrajna imovina 105584 02 0 0,0 0,0
2.  |Financijska imovina 3.500.590 6,6 306.189 0,5 8,7
3. jPotrafivanja iz poslova osiguranja
4. _|PotraZivanja iz poslova reosiguranja 13,451 0,0 15.724 0,0 116,9
5. _{Ostala potraZivanja 737.882 1,4 1.450.530 2.4 196,6
6. |Novac u banci 48.980.044) 918 57.621.702 97,0 117,6
7. |Placeni trofkovi buduceg razdoblja 5.994 0,0 7.349 0,0 122,6
UKUPNO AKTIVA 53.343.545| 100,0 59.401.493 100,0 1114
1. [Kapital
2. |Revalonizacijske rezerve i rezerve POOL-a 19471 0,0 19.471 0,0 100,0
3. [ZadrZana dobit 37.137 0,1 48.018 0,1 1293
4. |Dobit ili gubitak teluée godine 10.381 0,0 16.117 0,0 148,1
5. |Rezerviranja 49.647.541| 93,1 54.721.612 92,1 110,2
6. |Kratkoroéne obveze 3.192.926 6,0 4.160.687 7,0 130,3
7. |Odgodeno pla¢anje trofkova
8. |Odgodeno priznavanje prihoda 379.630( 0,7 379.630 0,6 100,0
9. |Pasivni raduni - obveze 55958 0,1 55.958 0,1 100,0
UKUPNO PASIVA 53.343.545| 1000 §9.401.493 100,0 1114
Izvor: HANFA

2 Gospodarsko interesno wdruZenje (GIU), u skladu sa &L 583. Zakona o {rgovalkim drustvima (NN br. 111/93, 107/07, 146/08),
predstavlja pravnu osobu koju osnivaju dvije ili vife fizitkih i pravnih osoba kako bi olak3ale i promicale obavljanje
gospodarskih djelatnosti koje fine predmete njihova poslovanja i poboljsale ili povecale njihov u¢inak, ali tako da ta pravna
osoba za sebe ne stjete dobit.

27 UJ skladu sa &lankom 270. stavkom 1. Zakona o osiguranju (NN br, 151/05, 87/08), dva ili vife druftava za osiguranje, odnosno
reosiguranje mogu osnovati udrugu (pool) osiguranja, odnosno reosiguranja za pokrivanje rizika velikih $teta od odgovemnosti
za atomske 3tete, odnosno drugih velikih teta
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Racun dobiti i gubitka za razdoblje 01.01-31.12.2008. godine

HN POOL je za razdoblje 01.01-31.12.2008. iskazao dobit u iznosu od 32,9 tisuca kuna, $to je 18,6% vise
od dobiti ostvarene u 2007. godini. U 2008. HN POOL je ostvario ukupne prihode u iznosu od 17,3 mil.
kuna, 3to je povecanje od 15,4% u odnosu na promatrano razdoblje prethodne godine. U strukturi ukupnih
prihoda najznadajniju stavku &ine premije reosiguranja u iznosu od 11,2 mil. kuna, odnosno 64,7%
ukupnih prihoda. Ukupni rashodi iznosili su 17,3 mil.kuna, $to je 15,4% viSe u odnosu na promatrano
razdoblje prethodne godine kada su iznosili 15,0 mil. kuna.

Najveéi dio poslovanja generiraju poslovi aktivnog reosiguranja rizika u inozemstvu, a od ukupnih
prihoda koji su u 2008. iznosili 17,3 mil. kuna, 11,2 mil. kuna ili 64,7% odnosi se na poslove aktivnog
reosiguranja rizika u inozemstvu. Prihodi ostvareni u inozemstvu su 15,7% veéi u odnosu na prethodnu
godinu. I u 2008. nastavljen je trend gubitaka poslova u inozemstvu zbog gubitka poslova reosiguranja
svih MD (Material Damage — osiguranje imovine) polica njematkog i oko 1/3 portfelja $vedskog pool-a,
te povecanja kapaciteta i samopridrzaja pojedinih pool-ova, §to smanjuje udjel reosiguravajuéih pool-ova.
Medutim, HN POOL biljeZi stabilan priljev prihoda iz inozemstva na temelju obraduna i prihoda od
kamata na zadrZane rezerve kod inozemnih pool-ova za ranije ugovorene godine. Premija osiguranja
poslova osiguranja rizika u zemlji u 2008. iznosila je 6,1 mil. kuna, $to je 128,6 tisuéa kuna, odnosno
2,1% manje nego u promatranom razdoblju prethodne godine i gotovo se u cijelosti prenosi u reosiguranje
(5,5 mil. kuna).

Tablica 4.9. Skraceni prikaz raduna dobiti i gubitka za 2007. i 2008. godinu {u kn)

Reio]— op st AR A
L. [Prihodi 15.015.639 100,60 17.321.836 100,0 1154
1  |Premija osiguranja 6.183.470 41,2 6.054.871 35,0 97,9
2 |Premija osiguranja - preventiva (1%) 62.459 0.4 61.160 0,4 97,9
3 |Premija reosiguranja 9.900.284 65,9] 11.215.568 64,7 113,3
4  |Prijenosna premiia osig. i reosig. 500.000 3,3 330.000 1.9 66,0

5 |Udjeli u Stetama
6  |Premije predane u reosiguranje (-) -5.610.587 -37.4| -5.489.560 -31,7 97,8
7 |Prihodi od kamata 2.885.535 19,2 3.657.861 21,1 126,8
8 |[Tetajne razlike 49.556 0,3 199.187 1,1 401,9
9 |Ostali prihodi 1.044.923 7,0 1.292.750 7.5 123,7
II. |Rashodi 14.987.911 100,0] 17.288.942 100,0 115,4
1 | Vatrogasni doprinos 2.037 0,0 2,108 0,0 103,5
2 |Premija suosiguranja 53.327 0.4 52.464 0,3 98,4
3 Premija surcosiguranja 2.742.001 18,3 3.662.213 21,2 133,6
4 |Stete - isplacene 479.228 32 171.343 1,0 35,8
5 |Prituve $teta i prituve za kolebanije §teta 3.117.723 20,8 4.029.650 23,3 129,2
6 |Pri¢uve za povrat premija 100.000 0,7 200.000 1,2 200,0
7 |Prijenosne premije 330.000 2,2 500.000 2,9 151,5
8 |Ostala osigur.-tehn. i reosig.-tehn. pricuva 100.000 0,7 700.000 4,0 700,0
9  |Provizije i trofkovi 1.022.026 6,8 1.145.620 6,6 112,1
10 |Izdvojeno za preventivne namjene 62.459 0,4 61.160 0,4 97.9
11 [Te&ajne razlike 3.610.373 24,1 3.415.880 19,8 94,6
12 [Tro$kovi provodenja poslova POOL-a 2.930.210 19,6 3.092.974 17,9 105,6
13 {Ostali rashodi 438.52¢ 29 255.531 1,5 58,3
1. Dobit 27.728 32.894 118,6

I
Tzvor: HANFA
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Mirovinska osiguravajuéa drustva

Osnivanje i poslovanje mirovinskih osiguravajué¢ih druStava uredeno je Zakonom o mirovinskim
osiguravajuéim drudtvima i isplati mirovina na temelju individualine kapitalizirane $tednje”® (dalje: Zakon)
koji je na snazi od 01. sijetnja 2000. godine. Zakonom je uredena i isplata mirovina koju obavljaju
isklju¢ivo mirovinska osiguravajuca druitva koja isplacuju mirovine u sklopu obveznog mirovinskog
osiguranja na temelju individualizirane kapitalizirane Stednje (II. Stup mirovinskog osiguranja) kao i
druga mirovinska davanja u okviru dobrovoljnog mirovinskog osiguranja na temelju individualizirane
kapitalizirane tednje (IIl. Stup mirovinskog osiguranja) te mirovine i njihova isplata u sklopu obveznog
dobrovoljnog mirovinskog osiguranja.

Ostvarenjem prava iz mirovinskog osiguranja, &lanovi mirovinskih fondova zakljutuju ugovor s
odabranim mirovinskim osiguravaju¢im dru$tvom, nakon fega se Kapitalizirana sredstva ¢lana fonda,
prikupljena u mirovinskom fondu (obveznom ili dobrovoljnom), prenose u mirovinsko osiguravajuce
drutvo koje vri isplatu mirovina.

Od poletka primjene Zakona, u Republici Hrvatsko) osnovano je i djeluje samo jedno mirovinsko
osiguravajuée drustvo - Raiffeisen mirovinsko osiguravajuce drudtvo d.o.o. koje je osnovano 2002, dok je
prve mirovine podeo ispladivati 2003. godine. Republika Hrvatska jam¢i isplatu mirovina iz obveznog
mirovinskog osiguranja, te je s tom svrthom osnovan tzv. ,rafun mirovinskog jamstva“. Radun
mirovinskog jamstva poseban je raun u Hrvatskoj narodnoj banci, koji sluZi za isplatu mirovina u
slu¢ajevima kada mirovinsko osiguravajuée drustvo nije u stanju isplaivati ugovorene mirovine,

Opis trista

Prema bilanci sa stanjem na 31.12.2008. vrijednost ukupne imovine jedinog mirovinskog osiguravajuceg
drustva - Raiffeisen mirovinskog osiguravajuceg drustva d.o.o. (dalje: Druitvo) iskazana je u iznosu od
69,3 mil. kuna, $to je 33,8% viSe u odnosu na imovinu iskazanu na dan 31.12.2007. godine. Navedeni
porast imovine prvenstveno je rezultat 40,0%-tnog porasta vrijednosti ukupnih ulaganja koja su 19,3 mil.
kuna veéa u odnosu na vrijednost ulaganja iskazanu na dan 31.12.2007. godine. U ulaganja koja se drze
do dospijeéa, Drustvo je iz portfelja raspoloZivo za prodaju reklasificiralo duZni¢ke vrijednosne papire s
fiksnim prihodom, &ija ukupna fer vrijednost na datum reklasifikacije iznosi 19,4 mil. kuna (drzavne
obveznice 10,8 mil. kuna, korporativne obveznice 4,2 mil. kuna, dok na municipaine obveznice otpada
dio od 4,4 mil. kuna), Reklasifikacija je provedena po fer vrijednosti na datum reklasifikacije.

U ukupnoj pasivi na dan 31.12.2008. tehnitke priduve iskazane su u iznosu od 59.191.191 kuna i &ine
85,4% pasive. Tehnitke pri¢uve dobrovoljnog mirovinskog osiguranja iznose 56,0 mil. kuna, dok se dio
od 3,2 mil. kuna odnosi na tehnitke pri¢uve obveznog mirovinskog osiguranja.

2 Narodne povine br. 106/99, 63/00 i 107/07
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Tablica 5.1. Bilanca sa stanjem na 31.12.2007. i 31.12.2008. (u kn)

Redni . -~ Udjel (%) Indeks
broj Opis pozicije 2007. 2008 007, | 2008, | 2007/2008.
Aktiva
1 Nematerijalna imovina 228.394 3.792 04 0,0 1,7
2 Materijalna imovina 38.502 21.339 0,1 0,0 554
3 Ulaganja 48.228.403 | 67.506.874 93,1 97.4 140,0
4 Odgodena i tekuéa porezna imovina 899.108 814.557 1,7 1,2 50,0
5 Ostala imovina 2.055.091 106.043 4,0 0,2 5,2
Pla¢eni troskovi buduéeg razdoblja
6 | 1 nedospiela naplata prihgo i J 376.097 | 869181 07| 1,3 231,1
Ukupno aktiva 51.825.596 | 69.321.786 | 100,0 | 100,0 133.8
Pasiva
7 Kapital i rezerve 6.465.129 | 6.607.203 12,5 9,5 102,2
8 Tehnicke prituve 43.769.469 | 59.191.191 84,5 35,4 135,2
9 Ostale obveze 170.914 156.832 0,3 0,2 91,8
Odgodeno placanje trofkova
L r!igho p bugu i deoblja 1.420.084 | 3366560 | 27| 49 237,1
Ukupno pasiva 51.825.596 | 69.321.786 | 100,06 | 100,0 1338
Izvor: HANFA

U razdoblju sije¢anj — prosinac 2008. Drustvo je ostvarilo ukupne prihode u iznosu od 30,3 mil. kuna ili
28,6% vide u odnosu na isto razdoblje 2007. godine. U strukturi prihoda najve¢i udjel od 75,6% i u iznosu
od 22,9 mil. kuna gine prihodi s temelja doznaka mirovinskih drustava i izravnih jednokratnih uplata
dobrovoljnog mirovinskog osiguranja.

Ukupni rashodi iskazani su u iznosu od 30,2 mil. kuna, §to je 26,6% viSe u odnosu na rashode ostvarene u
2007. godini. Najve¢i dio rashoda u iznosu od 24,0 mil. kuna odnosi se na rashode s temelja ugovora o
mirovini dobrovoljnog mirovinskog osiguranja, od fega se 11,0 mil. kuna odnosi na isplate iz
dobrovoljnog mirovinskog osiguranja, a 13,0 mil. kuna na promjenu tehnitkih priduva. Porast ukupnih
rashoda rezultat je porasta rashoda s temelja ugovora o mirovini obveznog mirovinskog osiguranja za
226,7% (sa 782.100 kuna na 2,6 mil. kuna) i rashoda s temelja ugovora o mirovini dobrovoljnog
mirovinskog osiguranja za 15,9% (s 20,7 mil. kuna na 24,0 mil. kuna).

Drustvo je ostvarilo dobit tekuéeg obradunskog razdoblja prije oporezivanja u iznosu od 139.200 kuna, a
nakon odbitka poreza, u iznosu 54.700 kuna.
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Leasing

Zakonom o leasingu® koji je stupio na snagu 21.12.2006. regulirano je osnivanje, poslovanje, nadzor kao
i sam posao leasinga u Republici Hrvatskoj. Iako se statistiCki podaci o trZidtu leasinga sustavno
prikupljaju i objavljuju od 2003. godine u organizaciji Hrvatske narodne banke, tek donoSenjem i
stupanjem na snagu Zakona o leasingu dobiva se pravi uvid u broj leasing drustava na triftu Republike
Hrvatske.

Tako je broj dru¥tava registriranih za obavljanje poslova leasinga u razdoblju 2003- 2006. kontinuirano
rastao, da bi 2006. dosegao brojku od 57, dok se tijekom 2007. njihov broj, kao posljedica obveze
uskladenja leasing drutava s odredbama Zakona o leasingu, viSe nego prepolovio.

Tablica 6.1. Broj leasing druftava u razdoblju 2003-2008. godine

Godina 2003, 2004. 2005. 2006. 2007, 2008.
Broj obuhvalenih leasing druitava 35 37 52 57 25 26
Izvor; HNB (2003, 2004, i 2005), HANFA (2006, 2007. i 2008)

Iz

Opis trZista

Na dan 31.12.2007. djelatnost leasinga obavlja 25 leasing drutava. Tijekom 2008, odobrenje Agencije za
obavljanje poslova leasinga ishodila su 3 drudtva (i4next Leasing Croatia d.o.0., SG Leasing d.o.0. i
Immoconsult leasing d.0.0.) dok su 2 dru¥tva (Locat leasing d.o.o. i RL Eta d.o.0.) odustala od
podnesenog Zahtieva za odobrenje za obavljanje poslova leasinga i time odustala od nastavka obavljanja
poslova leasinga. Slijedom navedenog, na dan 31.12.2008. poslovima leasinga bavi se 26 drultava koja su
Agenciji dostavila izvje$¢e na propisanim obrascima TMSI-LD (Tromjesetno izvje$te leasing drustva)
koje se sastoji od Izvje$éa o opéim podacima, Bilance stanja imovine i obveza, Rauna dobiti i gubitka te
Izvje$ta o strukturi portfelja operativnog leasinga, financijskog leasinga i zajmova.

Unatot smanjen{'u broja leasing druitava u 2007, njihova aktiva, odnosno broj i vrijednost™
novozakljugenih®' i aktivnih® ugovora i dalje su u kontinuiranom porastu. Tako na dan 31.12.2008.
ukupna aktiva djelatnosti leasinga iznosi 35,1 mlrd. kuna, vrijednost novozaklju¢enih ugovora 15,5 mlrd.
kuna, a vrijednost aktivnih ugovora 46,8 mird. kuna. U 26 leasing druitava na dan 31.12.2008. zaposleno
je 1.007 djelatnika, $to je gotovo jednako podatku od 31.12.2007. gdje je 25 leasing drustava iskazalo broj
od 997 zaposlenika.

Tablica 6.2. Pregled stanja u djelatnosti leasinga u razdoblju 31.12.2006-31.12.2008. godine™

. Vrijednost ..
Datum Ukupna aktiva zakljugenih akti‘i:i']heing‘:)s:ora Broj zaposlenih
ugovora
31.12.2006. 27,0 13,3 32,4 868
31.12.2007. 30,3 13,8 39,2 997
31.12.2008. 35,1 15,5 46,8 1.007
lzvor: HANFA

? Narodne novine br. 135/06

® tzraz wvrijednost” u operativnom leasingu odnosi se na ugovorenu vrijednost ugovora (zbroj svih obroka u razdoblju trajanja
najma), dok se u financijskom leasingu i zajmovima odnosi na financiranu vrijednost ugovora (ugovoreni iznos s kojim leasing
drustvo financira primatelja leasinga/zajma).

31 Novozakljudenim ugovorima smatraju se ugovori koje je leasing drultvo sklopilo u odredenom vremenskom razdoblju,
odnosno u ovom izvjeScu tijekom poslovne godine.

32 Aktivni ugovori su svi ugovori o leasingu/zajmu na temelju kojih leasing drustva imaju potra¥ivanja u poslovnim knjigama.

¥ ] easing druftva koja su dostavila obrazac ,,Tromjesedno izvje¥te leasing drustava™ (TMSI-LD) u Agenciju.

70




Od 26 leasing drutava, samo se 5 nalazi se v neposrednom vlasnistvu rezidenata™, dok je &ak 21 drutvo
u vlasnistvu nerezidenata®. Ukoliko se vlasnitvo temeljnog kapitala promatra i posredno®, samo su 2
leasing dru$tava u vlasnidtvu rezidenata (Croatia Leasing d.o.o. i Euroleasing d.0.0.), dok su sva ostala
leasing drustva u vlasnitvu nerezidenata i to u preteZitom veéinskom vlasni$tvu inozemnih banaka,
odnosno s njima povezanih drustava.

Prema podacima iz agregirane bilance djelatnosti leasinga, ukupno iskazani temeljni kapital djelatnosti
leasinga na dan 31.12.2008. iznosi 401,7 mil. kuna, od &ega udjel kapitala nerezidenata iznosi 64,4% ili
258,8 mil. kuna, dok se 35,6% ili 142,8 mil. kuna odnosi na temeljni kapital u vlasnidtvu rezidenata.

Grafikon 6.1. Temeljni kapital djelatnosti leasinga po podrijetlu kapitala na dan 31.12.2008. godine
(u %)

Mu vissniftvo nerezidensia Wu vismniltvo rezidenata

lzvor: HANFA

Struktura portfelja djelatnosti leasinga po razdobljima

U razdoblju 01.01-31.12.2008. zakljuéeno je ukupno 59.410 novih ugovora o leasingu, 5to je 3.575 ili
6,4% vide novih ugovora nego $to ih je zakljudeno u istom razdoblju 2007. godine. Ukupna vrijednost
novozakljudenih ugovora iznosi 15,5 mlrd. Kuna, §to predstavlja porast od 1,6 mird. kuna ili 11,9% u
odnosu na vrijednost novozakljuéenih ugovora u 2007. godini.

Na dan 31.12.2008. ukupno je aktivnih 177.572 ugovora, $to je 19.165 ugovora ili 12,1% vise nego na isti
dan prethodne godine. F