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1. UVOD

Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. (dalje u
tekstu: Drudtvo) je registrirano kao dioni¢ko drustvo pri Trgovatkom sudu u Zagrebu 27. rujna 2001.
godine. Sjediste Dru§tva je u Zagrebu, Petrinjska 59. Drustvo je u 100%-tnom vlasnistvu Raiffeisenbank
Austria d.d., Zagreb. Temeljni kapital Drustva iznosi 143.445.300,00 kuna. Clanovi Uprave Drustva su:
Damir Grbavac — predsjednik Uprave, Eva Horvat — ¢lanica Uprave, Gordan Sumanovié — &lan Uprave.
Clanovi Nadzornog odbora su sljedeé¢i: Anton Staréevié — predsjednik Nadzornog odbora, Anita
Cvanciger — zamjenica predsjednika Nadzornog odbora, Dubravko Luka¢ - ¢lan Nadzornog odbora,
Peter Zilinek — &lan Nadzornog odbora i Zvonimir Savié¢ — ¢lan Nadzornog odbora imenovan odukom
Vlade Republike Hrvatske u lipnju 2019.godine. U DrusStvu su na dan 31. prosinca 2020. godine

zaposlene 44 osobe.
Rad Drustva nadzire Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (dalje u tekstu: Hanfa).

Iskljugiva djelatnost Drustva je upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima. Na
dan 31. prosinca 2020. godine Drustvo je upravljalo slijede¢im obveznim mirovinskim fondovima (dalje
u tekstu: Fondovi):

e Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A,

e Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B,

e Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C.

Takoder, na dan 31. prosinca 2020. godine Drustvo je upravljalo slijede¢im dobrovoljnim
mirovinskim fondovima:

e Raiffeisen dobrovoljni mirovinski fond,

e Raiffeisen zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond,

e Zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond Ericsson Nikola Tesla,

e Zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond Hrvatskog lijecnickog sindikata i

e Zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond T-HT.

Depozitar Fondova u 2020. godini bio je Addiko Bank d.d., Zagreb (dalje u tekstu: Depozitar).
Drustvo je sklopilo ugovor s novim depozitarom Privredna banka Zagreb d.d. te je dobilo odobrenje za

promjenu depozitara od Hanfe. Promjena depozitara izvrSit ¢e se 1. lipnja 2021. godine.

Neovisni revizor za Drustvo i Fondove za 2020. godinu je KPMG Croatia d.o.o0. za reviziju.

1.1 Okruzje poslovanja mirovinskih fondova u 2020. godini

Makroekonomska i trZi$na kretanja u 2020. godini obiljeZena su utjecajem globalne pandemije

virusa SARS-CoV-2 koja je uzrokovala najveci pad svjetskog gospodarstva od velike financijske krize

lz2vjestaf o radu obveznih mirovinskih fondova kejima upravlje Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i debrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. za 2020. godinu 3
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iz 2008. godine, ali i razornim potresima koji su u oZujku pogodili Zagreb, a u prosincu Sisacko-
moslavacku Zzupaniju. Globalna kriza i potresi imali su znacCajan negativan utjecaj na hrvatsko
gospodarstvo, koje je prekinulo visegodi$nji pozitivni trend rasta i u prosloj godini, prema prvoj procjeni
Drzavnog zavoda za statistiku, ostvarilo pad BDP-a od 8,4% u odnosu na prethodnu godinu. Glavni
predvodnici oporavka posljednjih godina, osobna potrosnja i izvoz usluga, u prosloj su godini postali
glavni ¢imbenici pada gospodarstva, ukazujuci na visoku ovisnost gospodarstva o prihodima od turizma.
Na godiSnjoj razini stopa pada osobne potro$nje iznosila je 6,2%, dok je izvoz usluga pao za 45,2%. Od
pozitivnih obiljeZja treba naglasiti oporavak investicija u fiksni kapital, koje su u posljednjem kvartalu
2020. godine porasle za 4,2% na godisnjoj razini, naznacujuci oporavak proizvodnog sektora u 2021.
godini.

Anticipirajuci posljedice pandemije i usporavanje globalnog gospodarstva Vlada Republike
Hrvatske i1 Hrvatska narodna banka odlucile su opseZznim fiskalnim i monetarnim mjerama pomo¢éi
korporativnom i financijskom sektoru, a §to je za posljedicu imalo povecanje proracunskog deficita i
javnog duga Republike Hrvatske. Uslijed navedenih izvanrednih izdvajanja, za Republiku Hrvatsku se
ocekuje proracunski deficit na razini opce drzave od 24,8 milijardi kuna ili 8% BDP-a, dok bi javni dug
trebao doseci razinu od oko 87% BDP-a (sa 73,2% u 2019. godini). Ipak, zahvaljujuc¢i mjerama Vlade
Republike Hrvatske, na trZiStu rada doSlo je do tek blagog rasta stope nezaposlenosti u 2020. godini.
Prosje¢na razina potroSacke inflacije u 2020. godini iznosila je blizu 0%, dok je godiS$nja inflacija
iznosila negativnih 0,7%. Racun tekucih transakcija ostvario je znac¢ajno smanjenje u 2020. godini,

vedinom uslijed manjih prihoda u treéem kvartalu.

Od pozitivnih dogadaja treba izdvojiti ulazak Hrvatske u Europski te¢ajni mehanizam (ERM II)
u srpnju 2020. godine, Sto je jedan od klju¢nih preduvjeta ostvarenja strateskog cilja Hrvatske — ulazak
u europsku monetarnu uniju, te pozitivne komentare vodeéih svjetskih kreditnih agencija. U prosloj
godini agencija Moody's podigla je rejting Republike Hrvatske, a agencije Standard & Poor's i Fitch
zadrzale su dosadasnji rejting na investicijskoj razini. Pozitivan stav kreditnih agencija dokaz je
povjerenja u hrvatsko gospodarstvo, koje u narednim godinama ocCekuje moguénost znacajnog
povecanja povlatenja sredstava iz EU fondova. Hrvatska bi samo iz EU fonda Nove Generacije u 2021.

godini trebala dobiti viSe od 750 milijuna eura.

PreteZno negativni makroekonomski trendovi u Republici Hrvatskoj imali su negativan utjecaj
na domace dionicko trZiste na kojem je doSlo do daljnjeg pada vrijednosti dionickih indeksa, ali i rasta
prometa. Vrijednost CROBEXtr indeksa smanjena je za 12,5% na godi$njoj razini, dok je ukupan
promet dionicama na Zagrebackoj burzi porastao 5,5% te dosegao razinu od 2,8 milijardi kuna. Ostali
negativni trendovi iz prethodnih godina obiljezili su 1 2020. godinu jer nije bilo vecih privatizacijskih
projekata, a odnos novouvrstenih i dionica kojima je ukinuto uvrtenje ponovno je bio negativan. U

prosloj godini na Zagrebacku burzu uvrsteno je samo pet dionica, dok je s trziSta povuceno ¢ak dvadeset

lzvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kajima upravija Raiffeisen drustve za upravijanje obveznim i debrovoljinim mirovinskim fondovima d.d. za 2020. godinu 4
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dionica. Ukupno, trZi$na kapitalizacija dionica na Zagrebackoj burzi smanjena je za 7,2% na 137

milijardi kuna.

Kao i prethodnih godina mirovinski fondovi imali su aktivnu ulogu u promicanju korporativnog
upravljanja, sudjelujuéi u radu glavnih skupstina tvrtki izdavatelja te zastupajuci interese Clanova
fondova i interese manjinskih dionicara. Iz godi¥njih izvjeStaja najlikvidnijih tvrtki izdavatelja na
Zagrebackoj burzi primjetan je sve veéi fokus izdavatelja na podrucje odrZivog poslovanja, iako
pokazatelji odrZivosti nisu dovoljno standardizirani kako bi adekvatno obuhvatili kompleksnost faktora

odrZivosti iz perspektive investitora.

U uvjetima negativnog trenda na domacem trzistu mirovinski fondovi povecali su ulaganja na
stranim dioni¢kim i obveznickim trZi$tima. Unato¢ velikom padu u prvom kvartalu 2020. godine, vecina
vodeéih svjetskih dionickih trZista pro§lu su godinu zavrSila s pozitivnim predznakom, ¢emu su znacajno
pomogle sredi$nje banke spustanjem ili zadrZavanjem kamatnih stopa na rekordno niskim razinama te
vlade najvecih svjetskih ekonomija odobravanjem rekordnih fiskalnih poticaja. GodiSnje stope rasta
dioni¢kih indeksa u 2020. godini kretale su se od 14,3% za MSCI ACWI indeks (All Country World
Index), 15,8% za MSCI Emerging markets indeks do 16,3% za americki S&P-500 indeks, dok je
europski EuroStoxx 50 indeks zabiljezio pad od 5%. Osim pandemije koronavirusa pro$lu su godinu
obiljezili i predsjednicki izbori u SAD-u, koji ¢e osim politickog imati i znaCajan utjecaj na svjetsko

gospodarstvo, te izlazak Velike Britanije iz Europske Unije.

U navedenim okolnostima te u uvjetima povijesno niskih kamatnih stopa na novCanom i
obvezni¢kom trzistu, mirovinski fondovi nastavili su proces geografske i sektorske diverzifikacije

imovine te ulaganja u alternativne domace 1 strane investicijske fondove.

1.2 Utjecaj pandemije i potresa na poslovanje Fondova i Drustva

Nastavno na fiskalne i monetarne mjere koje su Vlada Republike Hrvatske i Hrvatska narodna
banka pokrenule kao pomo¢ korporativnom i financijskom sektoru, istovremeno su pokrenutu i mjere
za oCuvanje stabilnosti trZiSta kapitala, prvenstveno u kontekstu odrZavanja likvidnosti, a u kojim su
sudjelovale Hrvatska narodna banka i Hanfa. U tom kontekstu pokrenuto je osnivanje Fonda za
stabilnost u kojem su sudjelovali i Fondovi pod upravljanjem Drustva. Nadalje, Fondovi su sudjelovali

i u svim izdanjima drzavnih obveznica koje su bile organizirane u cilju stabilizacije drZavnih financija.

Uslijed pojave pandemije bolesti COVID-19 uzrokovane virusom SARS-CoV-2, u svibnju
2020. godine usvojen je po hitnom postupku Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim
mirovinskim fondovima (Narodne novine, br. 58/2020) kojim se omogucilo da obvezni mirovinski
fondovi plasiraju novana sredstva kod Hrvatske narodne banke i Europske srediSnje banke te da se

zaduZe kod navedenih institucija u srednjoro¢nom razdoblju. Dodatno, u slu¢aju izvanrednih okolnosti

Izvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima upravija Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. za 2020. godinu 5
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dana je moguénost Hanfi da odluci o prekoracenjima ograni¢enja ulaganja u cilju zastite javnog interesa

i/ili interesa ¢lanova obveznih mirovinskih fondova.

Poslovanje Fondova je tijekom 2020. godine bilo pod znafajnim utjecajima pandemije bolesti
COVID-19 uzrokovane virusom SARS-CoV-2. Nakon pocetnog rasta vrijednosti obracunskih jedinica
Fondova sve do sredine veljate 2020. godine, uslijedila je, isprva polagana, a nakon sagledavanja
uznemirujucih vijesti od strane trzista kapitala o tempu Sirenja pandemije i utjecaju na ljudsko zdravlje
te posljedicno i na ekonomiju, sve brza i intenzivnija korekcija cijena i to prvenstveno na dionickim
trziStima. Stoga je ve¢ krajem veljage u Fondovima kategorije A i B, koji u svojim portfeljima imaju
izloZenosti dionickim trziStima, do§lo do manjih korekcija vrijednosti obracunskih jedinica, a iste su
zatim dozivjele i znacajnu korekciju krajem ozujka 2020. godine. Istovremeno je doslo i do znacajnog
porasta razine volatilnosti Fondova kategorije A i B, a koje su se kod fondova kategorije B izjednacile
s razinama volatilnosti videnima krajem 2008. godine nakon izbijanja kreditne krize. Medutim, nakon
pocetnog Soka na trZiStima kapitala, a nakon sagledavanja utjecaja i tijeka pandemije od strane trZiSta
kapitala na ekonomiju i poslovanje poduzeca, postepeno je doSlo do oporavka nekih trZiSta te su

posljedi¢no krajem godine svi Fondovi zavr§ili s pozitivnim godi$njim prinosom.

Uslijed pojave pandemije bolesti COVID-19 uzrokovane virusom SARS-CoV-2 operativno
poslovanje Drustva tijekom veceg dijela 2020. godine odvijalo se u otezanim uvjetima. Sredinom
ozujka, a nakon proglasenja pandemije, Uprava Drustva aktivirala je mjere za osiguranje kontinuiteta
poslovanja. Mjere su prvenstveno bile usmjerene na omogucavanje rada od kuce djelatnicima Drustva
te na prilagodbe nuZne za uspostavljanje kontinuiteta poslovnih procesa. Dodatno, krajem oZujka 2020.
godine potres koji je pogodio Zagreb nekoliko je dana oteZao poslovanje Drustva na poslovnoj adresi u
centru Zagreba. Iako poslovni prostori DruStva i oprema nisu bili pogodeni potresom, sam pristup centru

Zagreba bio je privremeno onemogucen.

Medutim, usprkos prethodno navedenim dogadajima koji su uzrokovali vrlo velike promjene u
na¢inu odvijanja poslovnih procesa, Drustvo je nastavilo uredno poslovati te je uspje$no i na vrijeme
izvrsavalo sve zadacde vezane uz poslovanje Fondova, omogucavajuci istovremeno i primjerenu razinu
komunikacije s ¢lanovima svih mirovinskih fondova kojima upravlja, kao i ostvarivanje prava

¢lanovima dobrovoljnih mirovinskih fondova kojima upravlja.

1.3 Upravljanje imovinom Fondova

Drustvo upravlja Fondovima u skladu sa zakonskim propisima i Statutima Fondova. Fondovi su
u vlasni$tvu svojih ¢lanova, a pojedinacna vlasnicka prava se odreduju razmjerno iznosu sredstava na
njihovom osobnom rac¢unu. Imovina Fondova ne pripada Drustvu niti je dio imovine DruStva, njegove
likvidacijske ili stecajne mase te ne moZze biti predmetom ovrhe radi namirenja trazbine prema Drustvu.
Imovina Fondova drZi se i vodi odvojeno od imovine Drustva. Drustvo je odgovorno ¢lanovima

Fondova za uredno i savjesno obavljanje poslova propisanih zakonskim propisima te takoder odgovara

lzvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kejima upravija Raiffeisen drustvo za upravijanje obveznim i debroveljnim mirovinskim fondovima d.d. za 2020, godinu 6
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za Stetu polinjenu ¢lanovima Fondova u skladu s pravnim propisima. Drustvo je duZno stjecati imovinu
za Fondove iskljucivo u ime i za rac¢un Fondova pohranjujuci je kod depozitara. Pri obavljanju poslova
depozitara za viSe mirovinskih fondova, imovina, djelatnost i evidencije svakog mirovinskog fonda
moraju biti potpuno odvojeni, kako medusobno, tako i od samog depozitara. Depozitar je odgovoran
¢lanovima Fondova i Drustvu za gubitak imovine koji je prouzrokovao on ili trea osoba kojoj je

delegirao pohranu financijskih instrumenata Fondova.

Drustvo je usvojilo i primjenjuje pravila korporativnog upravljanja, vezano uz vlastiti ustroj i
poslovanje, kao i uz sudjelovanje u korporativnom upravljanju izdavatelja u kojima mirovinski fondovi
pod upravljanjem Drustva imaju znaajne udjele. UCinkovito korporativno upravljanje nuZan je
preduvjet uspjeSnosti Drustva. Drustvo kao ¢lanica Udruge druStava za upravljanje mirovinskim
fondovima i mirovinskim osiguravajuéim druStvima (dalje u tekstu: UMFO) primjenjuje kodeks
korporativnog upravljanja koji je UMFO usvojio u lipnju 2019. godine. Drustvo je usvojilo Pravilnik o
korporativnom upravljanju i ustrojilo Odbor za korporativno upravljanje kao tijelo koje donosi odluke
vezane uz glasovanja na skupstinama izdavatelja u kojima mirovinski fondovi imaju znacajne udjele.
Izvjesce o aktivnostima koje su tijekom godine provedene u skladu s Politikom sudjelovanja objavljuje
se na mreznim stranicama. Drustvo je ustrojilo ucinkovita i primjerena pravila za prepoznavanje,
upravljanje, pradenje i sprjecavanje sukoba interesa te uspostavilo neovisnu funkciju pracenja

uskladenosti koja je zaduZena za primjenu i nadzor tih pravila.

Prilikom provedbe ulaganja Fondova poStuju se nacela sigurnosti, razboritosti, opreza,
likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika raspr§enoscu ulaganja, s ciljem osiguranja optimalnog
rasta mirovinske Stednje ¢lanova Fondova u odnosu na preuzeti rizik. DruStvo primjenjuje aktivnu

strategiju upravljanja imovinom Fondova vode¢i pritom rafuna o uvjetima na trZistima kapitala.

Upravo takav pristup omogucio je Drustvu da odgovori na pojavu pandemije i posljedicne
trzi¥ne Sokove na primjeren nacin, tj. sagledavanjem utjecaja te dinamike pada i oporavka trZista kapitala
po pojedinim klasama imovine, kao i imajuci u vidu dugorocnu strategiju upravljanja imovinom
Fondova. Drudtvo je ocijenilo da ¢e globalni utjecaj pandemije na dionicka trZista biti ofekivano
kratkotrajan, ali s jasnim naznakama znacajnijeg negativnog utjecaja kod pojedinih industrija u
kratkoro¢nom ili srednjorocnom razdoblju. Stoga u samoj alokaciji Fondova kategorije A 1 B nisu
provedene znacajnije promjene u strategijama ulaganja prema klasama imovine, ve€ su izvrSene manje
prilagodbe u sektorskim alokacijama, tj. izloZenostima pojedinim industrijama. Takoder, Drustvo je
prepoznalo i odredene trzi$ne prilike kod imovine za koju je procijenilo da ista ima trZiSnu vrijednost
ispod dugoroénih ocekivanja fer vrijednosti, a $to je dodatno doprinijelo opravku vrijednosti

obracunskih jedinica Fondova.
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1.4 Upravljanje rizicima

Drustvo je uspostavilo sveobuhvatan i ucinkovit sustav upravljanja rizicima. Strategijom
upravljanja rizicima definirana su temeljna nacela kojima se Drustvo rukovodi u upravljanju rizicima,
osigurava razumijevanje procesa upravljanja rizicima, definira uloge i odgovornosti te postavlja
smjernice za upravljanje rizicima.

Sustav upravljanja rizicima podrazumijeva identifikaciju, pradenje i izvjeStavanje o rizicima
koji se javljaju u poslovanju Drustva te pracenje efikasnosti postavljenih mjera za izbjegavanje, zastitu
ili transfer rizika, odnosno prihvacanje od strane Drustva. Dru$tvo ne teZi potpunoj eliminaciji rizika u

poslovnim procesima nego adekvatnoj kontroli 1 pracenju svih vrsta rizika kojima je izloZeno tj.

uspostavljanju efikasnog sustava za upravljanje rizicima koji treba osigurati da DruStvo 1 mirovinski
fondovi kojima upravlja posluju u skladu sa pravnim propisima, poslovnom strategijom Drustva i
strategijom mirovinskih fondova uzimajuéi u obzir predodredenu toleranciju spram izloZenosti
pojedinim rizicima. DruStvo je posebno duZno u svojem poslovanju djelovati u cilju zastite ¢lanova

mirovinskih fondova kojima upravlja.

Sustav upravljanja rizicima koje je DruStvo uspostavilo omoguéilo je primjereni odgovor na
pojavu pandemije, kako sa strane pracenja razine volatilnosti Fondova i pojedinih klasa imovine koje
¢ine portfelje Fondova, tako i sa strane pracenja utjecaja trziSnih Sokova na prinose i rizike Fondova.
Analize koje je DruStvo provelo prije izbijanja pandemije ukljucivale su i scenarije naglog pada
vrijednosti dionickih trZiSta, a Sto je pomoglo u sagledavanju utjecaja te donoSenju strategija za ulaganja

Fondova o okruzju nakon pojave $oka na trzistu.

1.5 Odnosi s ¢lanovima i nacin ostvarivanja prava ¢lanova Fondova

Drustvo je tijekom 2020. godine ¢lanovima osiguralo dostupnost svih relevantnih podataka i
informacija unato¢ posebnom reZzimu rada. Obavljanje poslova se iz navedenih razloga samo djelomi¢no
obavljalo u sluZbenim prostorijama, a veéim dijelom na daljinu, radom od kude. Slijedom toga, od
oZzujka se u sluzbenim prostorijama Drustva nisu primale stranke, a komunikacija s ¢lanovima se
nastavila odvijati telefonskim putem i elektronickom poStom. O novom modelu rada c¢lanovi i
potencijalni ¢lanovi bili su obavijeSteni na ulazu u prostorije Drustva, putem poruke telefonske

sekretarice i na mreznoj stranici.

Na mreznoj stranici www.rmf.hr koju Dru$tvo redovito azurira dostupne su sve informacije o
poslovanju Fondova i DruStva kako je propisano Zakonom, o svakom pravnom i poslovnom dogadaju
u vezi s DruStvom koji bi mogli znacajno utjecati na poslovanje Fondova te podaci i informacije koji su
vazni za ¢lanove, trZiSte i javnost. Putem mrezne stranice smo tijekom 2020. godine ¢lanove redovito
obavjeStavali o uvjetima i na¢inima obavljanja poslova, primanja stranaka te nafinima na koje ¢lanovi i
potencijalni ¢lanovi mogu uspostaviti kontakt s DruStvom. Dodatno, pojacano smo radili na

informiranosti ¢lanova, pa smo tako ve¢ tijekom oZujka putem mreZne stranice pruZili odgovore na
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pitanja vezana za utjecaj pandemije na financijska trZita, posljedi¢no i na mirovinsku Stednju, odnosno

na prinose mirovinskih fondova.

Ispunjavajuéi svoju zakonsku obvezu Drustvo je osiguralo dostupnost tromjeseénih i revidiranih
godisnjih izvje§tajé putem mreZne stranice, na svim prijemnim mjestima Sredi$njeg registra osiguranika
(dalje u tekstu: REGOS), a ¢lanovima se, na njihov zahtjev i besplatno, isti i dostavljaju. Drustvo ima
svoju mreZnu stranicu www.rmf.hr i redovito je aZurira i odrZava. Na mreZnoj stranici dostupne su sve
informacije o poslovanju Fondova i Druitva kako je propisano Zakonom, o svakom pravnom i
poslovnom dogadaju u vezi s Drustvom koji bi mogli znacajno utjecati na poslovanje Fondova te podaci

i informacije koji su vazni za ¢lanove, trZiSte i javnost.

Na zahtjev &lanova Fondova, Drustvo dostavlja dodatne informacije o ograni¢enjima koja se
primjenjuju na podrudju upravljanja rizicima pojedinog Fonda, postupcima koji se Koriste u tu svrhu,
kao i o promjenama u rizi¢nosti i prinosima osnovnih vrsta financijskih instrumenata u koje je uloZena
imovina pojedinog Fonda. Clanove se redovito, putem pisanih izvje¥¢a koji se dostavljaju elektroni¢kom
postom, jedanput godis$nje obavjestava o vrijednosti imovine i uplatama na osobne racune u Fondu.
Takoder, ¢lanu se omogucéava uvid u stanje na osobnom racunu i ostalim podacima na viSe naina
(mreZna stranica, besplatni info telefon, izvjeStavanje putem elektronicke poste ili SMS porukom). Izbor
nacina izvjeStavanja, promjenu osobnih podataka i ostale izmjene, te dobivanje svih informacija ¢lanu
se omogucava pozivom u kontakt centar ili slanjem upita na sluzbenu mail adresu Drustva. Radi zastite

osobnih podataka i ¢uvanja povjerljivosti, ¢lan se tom prilikom mora odgovarajuce identificirati.

Prava ¢lanova Fondova i nain njihovog ostvarivanja, poput uvjeta za prelazak iz mirovinskog
fonda jedne kategorije u mirovinski fond druge kategorije te prelazak u mirovinski fond kojim upravlja
drugo mirovinsko druitvo, propisani su dokumentima obveznog mirovinskog fonda — Statutom i
Informativnim prospektom. Nadalje, Drustvo je uspostavilo postupke koji osiguravaju da se prituZbe
¢lanova Fondova rjeSavaju na adekvatan nalin te da nema ogranicenja za ostvarivanje prava Clanova.
Informacije u vezi s postupkom rjesavanja prituzbi ¢lana kao i informacija o izvansudskom mirnom
rjeSavanju sporova izmedu Drustva i ¢lanova putem Centra za mirenje pri Hrvatskoj gospodarskoj

komori su dostupne ¢lanu na mreZnoj stranici.

1.6 Financijska pismenost

Radi jaCanja financijske pismenosti gradana o individualnoj kapitaliziranoj Stednji, Zakonom o
izmjenama i dopunama Zakona o obveznim mirovinskim fondovima mirovinsko drustvo je obvezno dio
prihoda od obavljanja svoje djelatnosti svake godine ulagati u osnaZivanje financijske pismenosti
gradana Republike Hrvatske. Slijedom navedenog, krajem 2019. godine utvrdene su aktivnosti i projekti
koji ¢e se provoditi s navedenim ciljem, iznos sredstava koji se namjerava utroSiti u tu svrhu, nacin
realizacije i rokovi. Polazne osnove za planiranje navedenih aktivnosti nastavak su projekata koje je

Drustvo prethodno provodilo, a koja je koordinirala UMFO, te razvoj i realizacija samostalnih projekata.
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Uslijed novonastalih okolnosti Drustvo je provedbu projekata moralo prilagoditi mjerama za
prevenciju pandemije, te se koncept planiranih projekata mijenjao tijekom 2020. godine. Medu brojnim
projektima financijske pismenosti koje smo provodili, izdvajamo projekt ,Raiffeisen Future Boost™.
Navedeni projekt je medu ostalim takoder poprimio novi ,,online” format, a njegovu uspjeSnost
potvrduje nagrada Akademije Zagrebacke burze za izuzetan doprinos edukaciji o trZitu kapitala tijekom

2020. godine koju je za njega primilo nase Drustvo.

Osnovni cilj koji DruStvo nastoji ostvariti provodenjem projekata i kampanja financijske
pismenosti je podizanje razine znanja medu gradanima o financijskim proizvodima s naglaskom na
vaznost Stednje i pojaSnjavanjem pojmova u mirovinskom sustavu. Ciljna skupina projekata su svi
gradani, a narocito mlada populacija koja tek ulazi u svijet rada te zaposleni. Prilikom provodenja
samostalnih projekata, Drustvo razvija strateSki pristup kako bi financijsko opismenjavanje kao
dugotrajni proces bilo §to ucinkovitije. Za pojedine projekte koji su se provodili tijekom prethodnih

razdoblja planira se nastavak i u sljede¢im razdobljima.

1.7 Naknade

Prema vaZecim zakonskim odredbama, naknade koje terete imovinu Fondova su sljedece:

- Ulazna naknada, koju izraCunava REGOS, u 2020. godini iznosila je 0,5% (2019.: 0,5%) od ukupno
prikupljenih doprinosa. Iznos svih doprinosa uplacdenih na odredeni dan, umanjenih za ulaznu
naknadu, uplacuje se na ra¢une Fondova, dok se ulazna naknada priznaje kao prihod DruStva.

- Naknada za upravljanje u 2020. godini iznosila je 0,3% (2019.: 0,338%) godiSnje od osnovice koju
¢ini ukupna imovina mirovinskog fonda umanjena za obveze s osnove ulaganja. Stopa naknade za
upravljanje za 2021. godinu sniZena je na 0,284% od osnovice, a dodatno ¢e se smanyjiti, sukladno
Zakonu, na razinu od 0,27% u 2022. godini.

- Naknada depozitaru, sukladno ugovoru s Depozitarom, iznosila je do 29. veljate 2020. godine
0,022%, a od 1. oZujka 2020. godine 0,02% (2019.: 0,022%) godisnje od osnovice, tj. od ukupne
vrijednosti imovine Fondova umanjene za obveze s osnove ulaganja. Drustvo je ugovorilo nizu
naknadu s novim depozitarom Fondova od 1. lipnja 2021. godine u iznosu od 0,018% godisnje od

osnovice.

Naknada za izlaz naplacuje se ¢lanu fonda prilikom prijelaza iz jednog obveznog mirovinskog fonda u
drugi, ali pod upravljanjem drugog mirovinskog drustva, a izracunava se na temelju ukupnog iznosa
koji se nalazi na osobnom racunu ¢lana fonda, i to u iznosu od 0,8% u prvoj godini ¢lanstva, 0,4% u
drugoj, 0,2% u trecoj, a u ostalim godinama se ne naplacuje. Ovu naknadu takoder izra¢unava REGOS,

a isplacuje se Drustvu.

Drustvo ima pravo na iznos naknade za upravljanje koji ¢ini 20% ukupno naplacenog iznosa naknade

za upravljanje od strane svih mirovinskih druStava u Republici Hrvatskoj koja upravljaju obveznim
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mirovinskim fondovima u promatranom obra¢unskom razdoblju od jedne kalendarske godine. Tijekom
2020. godine je obrafunata i napladena naknada za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima veca
od prethodno navedenog ogranigenja te ¢e se 55% tako viSe napladenog iznosa naknade za upravljanje
u iznosu od 19.961.368,01 kune do 30. travnja 2021. godine uplatiti REGOS-u kako bi se izvrSio
raspored tih sredstava svim obveznim mirovinskim fondovima. Ovakav nacin povrata dijela naknade za
upravljanje efektivno smanjuje stopu naknade za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima za
Drustvo te ée ista dugoro&no iznositi oko 0,22% od imovine obveznih mirovinskih fondova. Ukoliko se
troskovi REGOS-a i Hanfe oduzmu od ulazne naknade i naknade za upravljanje, dugoroéna stopa

naknade spram imovine obveznih fondova smanjuje se na svega 0,16%.

Sukladno Pravilniku o trofkovima koji se mogu plaéati iz imovine obveznog mirovinskog fonda te
na¢inu i sadrzaju izra¢una pokazatelja ukupnih trofkova obveznog mirovinskog fonda (Narodne novine,
broj 9/19), pokazatelj ukupnih troSkova Fondova iznosio je u 2020. godini u prosjeku 0,33, a za pojedini
Fond se dobiva kao zbroj naknade za upravljanje, naknade za depozitara te transakcijskih troSkova s
osnove ulaganja Fonda, sveukupno u odnosu na prosje¢nu imovinu Fonda. U odnosu na proslogodisnjih

0,37, radi se o smanjenju pokazatelja ukupnih troskova Fondova za 9,4%.

2. RAIFFEISEN OBVEZNI MIROVINSKI FOND KATEGORIJA A

2.1 Osnivanje i pocetak poslovanja

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A (dalje u tekstu: ROMF A) je osnovan 30. svibnja

2014. godine, a zapoceo je s radom 21. kolovoza 2014. godine.

2.2  Profil rizicnosti

Investicijski ciljf ROMF A fonda je ulaganje prikupljenih sredstava ¢lanova u svrhu povecanja
vrijednosti imovine na dugi rok radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima, a u skladu sa
zakonskim propisima. ROMF A fond ima uravnoteZeni profil rizika koji proizlazi iz najveceg
dopustenog zakonskog ograni¢enja ulaganja u prenosive vlasnicke vrijednosne papire, direktno ili

indirektno putem ulaganja u dionicko trziste.
NajvaZnija zakonska ograni¢enja ulaganja obveznog mirovinskog fonda kategorije A su:

- minimalno 30% neto imovine fonda mora biti uloZeno u obveznice Republike Hrvatske, ¢lanica
EU-a ili zemalja OECD-a,

- maksimalno 65% neto imovine fonda u dionice izdavatelja iz Republike Hrvatske, ¢lanica EU-
a ili zemalja OECD-a, ukljuéujuéi i posrednu izlozenost putem UCITS fondova i financijskih

izvedenica,
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- minimalno 40% neto imovine fonda mora biti uloZzeno u imovinu koja je denominirana ili koja

se namiruje u kunama.

U usporedbi s drugim kategorijama obveznih mirovinskih fondova, ROMF A fond ima najvise
ocekivane prinose na dulji rok i najveci stupanj rizi¢nosti te je predviden za osiguranike mlade dobi pred

kojima je duzi radni vijek prije mirovine.

Tablica 1. Struktura ulaganja ROMF A fonda prema vrstama instrumenata

Vrsta imovine 31.12.2019 31.12.2020 Razlika
Dionice i dioni¢ki fondovi 43,56% 43,66% 0,10%
Obveznice i obveznicki fondovi 53,52% 50,21% -3,30%
Alternativni fondovi 0,00% 0,00% 0,00%
Instrumenti trZista novca 2,14% 0,00% -2,14%
Novac na radunu, potraZivanja i obveze 0,79% 6,13% 5,34%
Ukupno 100,00% 100,00%

Tablica 2. Geografska struktura ulaganja ROMF A fonda

Drzava 31.12.2019 31.12.2020 Razlika
Hrvatska 68,56% 69,11% 0,55%
SAD 9,86% 11,66% 1,80%
Irska 6,48% 4,07% -2,42%
Francuska 5,24% 3,37% -1,87%
Luksemburg 4,86% 6,43% 1,56%
Njemacka 0,00% 1,01% 1,01%
Svicarska 1,39% 1,40% 0,01%
Velika Britanija 0,42% 1,27% 0,86%
Italija 2,06% 0,00% -2,06%
Slovenija 1,11% 1,23% 0,12%
Ostalo 0,02% 0,45% 0,43%
Ukupno 100,00% 100,00%

Tablica 3. Struktura ulaganja prema gospodarskim sektorima ROMF A fonda

Gospodarski sektor 31.12.2019 31.12.2020 Razlika
DrzZava 48,04% 46,70% -1,35%
Diverzificirano po sektorima 11,90% 12,14% 0,24%
Ostalo 0,79% 6,13% 5,34%
Opcionalna potro§acka roba 5,05% 6,05% 1,00%
Osnovna potroSacka roba 5,61% 5,77% 0,16%
Industrijski proizvodi 7.18% 5.17% -2,01%
Komunikacijske usluge 4,58% 4,29% -0,30%
Komunalne usluge 3,94% 2.59% -1,34%
Energetika 2,49% 0.55% -1,94%
Informaticka tehnologija 3,12% 4.,64% 1,52%
Sirovine 1,08% 3.09% 2.01%
Zdravstvo 2,50% 1,78% -0,71%
Financijska industrija 3,72% 1.10% -2,63%
Ukupno 100,00% 100,00%
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Tablica 4. Struktura ulaganja ROMF A fonda prema valutama

Valuta 31.12.2019 31.12.2020 Razlika
HRK 55,04% 52,56% -2,48%
EUR 28,77% 32,60% 3.82%
USD 14,80% 12,38% -2,42%
CHF 1,39% 1,40% 0,01%
GBP 0,00% 1,07% 1.07%
Ukupno 100,00% 100,00%

Tijekom 2020. godine fond ROMF A bio je uskladen sa zakonskim ograni¢enjem na valutnu uskladenost
iz ¢lanka 129. Zakona, tj. vise od 40% neto vrijednosti imovine fonda ROMF A bilo je uloZeno u
imovinu kojom se trguje ili koja se namiruje u valuti u kojoj se isplacuju mirovine iz obveznog

mirovinskog osiguranja na temelju individualne kapitalizirane Stednje.

Tablica 5. Pokazatelji rizicnosti ROMF A fonda

31.12.2019 31.12.2020 Razlika
Trzi%ni rizik ROMF A fonda ! 4,65% 5,84% 1,19%
SRRI pokazatelj stupnja rizika 3 4 1
Rizik fonda u odnosu na MIREX A * 0,99 0,96 -0,03
Modificirana duracija ROMF A fonda 2,13 1,67 -0,46

! Izracun temeljem mjesecnih prinosa u zadnjih 5 godina, anualizirana vrijednost
2 ESMA smjernice za izracun pokazatelja rizicnosti: https://fwww.esma.europa.eu
3 Izradun temeljem mjesecnih prinosa u zadnjih 5 godina

TrZisni rizik fonda predstavlja ocjenu varijabilnosti kretanja obracunskih jedinica mirovinskog
fonda izrazenu na godi¥njoj razini, a navedena brojka pokazuje koliko se odstupanje od prosjenog
prinosa mirovinskog fonda moZe ofekivati. SRRI pokazatelj stupnja rizika (eng. Synthetic Risk and
Reward Indicator) kategorizira rizi¢nosti mirovinskog fonda na skali od 1 (najmanji rizik) do 7 (najveci
rizik). Rizik ROMF A fonda u odnosu na MIREX A predstavlja ocjenu sistemskog rizika, tj. ocekivanog
rasta/pada prinosa ROMF A fonda u slu¢aju rasta/pada indeksa koji opisuje kretanje prosjenog
obveznog mirovinskog fonda kategorije A. Modificirana duracija mirovinskog fonda predstavlja ocjenu
rizika ulaganja u duznicke vrijednosne papire, tj. oekivane promjene vrijednosti mirovinskog fonda u

slu¢aju promjene kamatnih stopa na trZistima kapitala.

Izvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima upravlja Raiffeisen drustvo za upravijanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. za 2020. godinu
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Tablica 6. Profil rizicnosti ROMF A fonda

Ocekivani Utjecaj na Ocekivani Utjecaj na
Vrsta rizika o utjecaj* dan utjecaj* dan
2019. 31.12.2019. 2020, 31.12.2020.
TrZisni rizik Umjeren Nizak Umjeren Nizak
Cjenovni rizik Umjeren Nizak Umjeren Nizak
Kamatni rizik Poveéan Nizak Povecan Nizak
Tecajni rizik Umjeren Vrlo nizak Umjeren Nizak
Kreditni rizik
Dugoroéni kreditni rizik izdavatelja Nizak Vrlo nizak Nizak Vrlo nizak
Rizik suprotne ugovorne strane Vrlo nizak Vilo nizak Vrlo nizak Vilo nizak
Koncentracijski rizik Povecan Umjeren Umjeren Umjeren
Rizik namire Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak
Rizik likvidnosti
Rizik likvidnosti imovine Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak
Rizik nov€anog tijeka Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak

* Drustvo ocjenjuje rizik na osnovu sljedecih kategorija: vrlo nizak, nizak, umjeren, povecan, visok

S obzirom na najvecu dopustenu izloZenost dionickom trZiStu za fondove kategorije A (najvise 65%
imovine fonda) te o¢ekivane rizi¢nosti pojedinih klasa imovine fonda, o¢ekivani profil rizicnosti ROMF
A fonda za 2020. godinu spram trzi$nog rizika bio je umjeren. Na dan 31. prosinca 2020. godine
izmjereni utjecaj trziSnog rizika bio je nizak. Ostale vrste rizika imale su jednak ili manji utjecaj od

ocekivanih utjecaja na dan 31. prosinca 2020. godine.

Pojavom pandemije u oZujku 2020. godine, na kraju prvog kvartala 2020. godine doslo je do
povecanja trZiSnog i cjenovnog rizika ROMF A fonda na ocjenu ,.visok uslijed znacajnog poveéanja
volatilnosti dionickih trzista. Smanjenjem volatilnosti trziSta u nastavku godine trzisni i cjenovni rizik
ROMEF A fonda postepeno su padali te su ocjene istih na kraju drugog kvartala iznosile ,,umjeren, a na

kraju treéeg kvartala ,,nizak®, kao i krajem 2020. godine.

2.3 Clanstvo

Clan ROMF A fonda moZe biti svaki osiguranik kojemu je do dana ispunjenja starosnih uvjeta za
stjecanje prava na starosnu mirovinu prema Zakonu (dalje u tekstu: Referentni dan) ostalo deset ili vise
godina. Clan moZe prenijeti sredstva iz ROMF A fonda u obvezni mirovinski fond druge kategorije
kojim upravlja Drustvo ili u obvezni mirovinski fond kojim upravlja drugo mirovinsko drustvo, iste ili
druge kategorije, u skladu sa Zakonom. Na dan kada ¢lan ROMF A fonda ispuni uvjet da do Referentnog
dana ima manje od deset godina, REGOS ¢e ga rasporediti u Raiffeisen obvezni mirovinski fond
kategorija B. Krajem 2020. godine ROMF A fond imao je 17.118 ¢lana (2019.: 5.592).

2.4 Pokazatelji poslovanja u 2020. godini

Na dan 31. prosinca 2020. godine neto imovina u ROMF A fondu iznosila je 267.228.133,74 kuna

(2019.: 233.700.847 kuna), §to predstavlja 27,22% trZiSnog udjela u obveznim mirovinskim fondovima

lzvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kejima upravija Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovelinim mirovinskim fondovima d.d. zo 2020. godinu 14
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kategorije A, tj. 0,22% sveukupne imovine obveznih mirovinskih fondova u RH. Ukupne uplate u

ROMF A fond s osnova uplata doprinosa i promjene ¢lanstva tijekom 2020. godine iznosile su
42.145.941 kuna, dok su ukupne isplate iznosile 107.780.63 kuna. Neto iznos uplata u ROMF A fond u
2020. godini iznosio je 31.367.878 kuna. A

Tablica 7. Uplate i isplate iz ROMF A fonda u 2020. godini

Osnova Iznos (HRK)
Primici od ¢lanova fondova 33.334.117
Primici s osnove promjene Clanstva 8.811.824
Izdaci temeljem zatvaranja racuna -220.887
Izdaci s osnove promjene Clanstva -10.378.341
Izdaci s osnove promjene ¢lanstva - korektivna stavka -178.835
Ukupno 31.367.878

Graf 1. Prikaz kretanja imovine ROMF A fonda u 2020. godini
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Tablica 8. 10 najvecih pojedinacnih pozicija ROMF A fonda na dan 31. prosinca 2020. godine

Izdavatelj ili kreditna

Pozicija Vrsta instrumenta R Oznaka Udio
mstitucija
RHMF-0-26CA  drzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO26CAS 6,55%
RHMF-0-297A drZzavna obveznica Republika Hrvatska HRRHMFO297A0 4.61%
RHMF-0-257A  drZzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO257A4 3,70%
RHMF-0-247E  drZavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO247E7 3,63%
HT-R-A dionica Hrvatski Telekom d.d. HRHTOORAOQ005 3,40%
RHMF-0-23BA  drzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO23BA4 2,89%
RHMF-0-227E drzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO227E9 2,87%
ADPL-R-A dionica AD Plastik d.d. HRADPLRA0006 2,72%
ATGR-R-A dionica Atlantic grupa d.d. HRATGRRA0003 2,65%
PODR-R-A dionica Podravka d.d. HRPODRRAO0004 2,.50%

Najznacajnija ulaganja ROMF A fonda na kraju 2020. godine bila su domace drZavne obveznice
srednjih dospijeca, domace dionice izdavatelja AD Plastik d.d., HT d.d., Atlantic Grupa d.d. i Podravka
d.d. U 2020. godini najznacajnija nova pojedinacna ulaganja u vrijednosne papire domacih izdavatelja
bila su u obveznice Republike Hrvatske s dospije¢em 2027. godine te dionice kompanije CIAK Grupa
d.d., dok su za strane izdavatelje to bile obveznice Sjedinjenih Americkih DrZzava te dionice

informatickih kompanija i kompanija iz proizvodnog sektora.

2.5 Prinosi i zarade

U 2020. godini nominalni prinos za ROMF A fond iznosio je 0,30%, a realno 1,01%, &to je

rezultiralo ukupnom godi$njom zaradom u iznosu od 2.159.409 kuna.

Tablica 9. Prinosi po pojedinim kategorijama imovine za ROMF A fond u 2020. godini

Klasa imovine Prinos Dol?rlnns
prinosu

Domace dionice i fondovi koji ulazu u dionice 2,0% 47
Inozemne dionice i fondovi koji ulazu u dionice -2,2% -31
Domacde obveznice 2,3% 108
Inozemne obveznice i fondovi koji ulazu u obveznice -7,6% -68
Instrumenti novCanog trzista 0,2% 1
Naknade =27
Ukupno 0,3% 30

Tijekom 2020. godine pozitivan doprinos prinosu ROMF A fonda ostvaren je na ulaganja u domacde
obveznice i dionice. Prinosi koji su ostvareni na ulaganja u pojedina trzista za ROMF A fond razlikuju
se od ostvarenih prinosa pojedinih indeksa navedenih u tocki 1.1 uslijed razliCite selekcije pojedinih

ulaganja, tj. razlika izmedu odabira pojedinih instrumenata u fondu i trZziSnom indeksu. Posebno se to

lzvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima upravija Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. za 2020. godinu 16
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odnosi na ulaganja u domace dionice kod kojih je trzi$ni indeks pao za 12,5%, dok je ROMF A fond u

navedenom segmentu ostvario pozitivan prinos od 2%.

Tijekom 2020. godine, na teret imovine ROMF A fonda, Drustvu je isplaceno 714.489 kuna po

osnovi naknade za upravljanje, a Depozitaru 48.408 kuna po osnovi naknade za depozitara.

Graf 2. Kretanje obracunske jedinice ROMF A fonda u 2020. godini

Vrijednost obracunske jedinice ROMF A fonda
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Od pocetka rada fonda (21. kolovoza 2014. godine) do kraja 2020. godine prosjecni nominalni

prinos na godi¥njoj razini za ROMF A fond iznosio je 6,71%, dok je realni prinos iznosio 6,40%.

2.6 Likvidnost

U 2020. godini ROMF A fond u potpunosti je bio u moguénosti izvrsiti sve obveze koje proizlaze iz
namire transakcija ili isplata iz fonda. Tijekom 2020. godine ocjene za rizik likvidnosti imovine i rizik

novéanog tijeka ROMF A fonda bile su u skladu s oéekivanjima, tj. utvrdenim profilom rizi¢nosti.

U 2021. godini ROMF A fond o&ekuju isplate iz fonda po osnovi prelaska u drugu kategoriju fonda u
iznosu od 9 milijuna kuna, a istovremeno se ne ocekuju isplate iz fonda po osnovi umirovljenja. S
obzirom na o¢ekivane isplate iz ROMF A fonda u 2021. godini, te likvidnost financijskih instrumenata
koji se nalaze u imovini fonda, ocjenjujemo da je likvidnost imovine ROMF A fonda dostatna u odnosu
na buducée obveze. Slijedom navedenog, Dru§tvo ne ocekuje da e postojati potreba za korektivnim

djelovanjem prema imovini ROMF A fonda u 2021. godini radi ispunjenja buducih obveza.

Izvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima upravija Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondevima d.d. za 2020. godinu 17
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3. RAIFFEISEN OBVEZNI MIROVINSKI FOND KATEGORIJA B

3.1 Osnivanje i pocetak poslovanja

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B (dalje u tekstu: ROMF B) je osnovan 5. studenog

2001. godine, a zapoCeo je s radom 30. travnja 2002. godine.

3.2 Profil rizicnosti

Investicijski cilj ROMF B fonda je ulaganje prikupljenih sredstava ¢lanova u svrhu povedanja

vrijednosti imovine na dugi rok radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima, a u skladu sa

zakonskim propisima. ROMF B fond ima umjereno konzervativni profil rizika koji proizlazi iz najveéeg

dopustenog zakonskog ogranifenja ulaganja u prenosive vlasni¢ke vrijednosne papire, direktno ili

indirektno putem ulaganja u dionicko trziste.

Najvaznija zakonska ograni¢enja ulaganja obveznog mirovinskog fonda kategorije B su:

- minimalno 50% neto imovine fonda mora biti uloZeno u obveznice Republike Hrvatske, ¢lanica

EU-a ili zemalja OECD-a,

- maksimalno 40% neto imovine fonda u dionice izdavatelja iz Republike Hrvatske, ¢lanica EU-

a ili zemalja OECD-a, ukljucujudi i posrednu izloZenost putem UCITS fondova i financijskih

izvedenica,

- minimalno 60% neto imovine fonda mora biti uloZeno u imovinu koja je denominirana ili koja

se namiruje u kunama.

U usporedbi s drugim kategorijama obveznih fondova, ROMF B fond ima umjerene ocekivane

prinose na dulji rok i umjereni stupanj rizi¢nosti te je predviden za

osiguranike srednje starosne dobi.

Tablica 10. Struktura ulaganja ROMF B fonda prema vrstama instrumenata.

Vrsta imovine 31.12.2019 31.12.2020 Razlika
Dionice i dionic¢ki fondovi 20,90% 21,70% 0.81%
Obveznice 1 obveznicki fondovi 76,96% 73,12% -3.85%
Alternativni fondovi 0,11% 0,05% -0,06%
Instrumenti trzista novca 0,94% 1,28% 0,34%
Novac na racunu, potrazivanja i obveze 1,09% 3,85% 2,716%
Ukupno 100,00% 100,00%

lzvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima upravija Raiffeisen drustvo za upravijanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. za 2020. godinu 18
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Tablica 12. Struktura ulaganja ROMF B fonda prema gospodarskim sektorima

Gospodarski sektor 31.12.2019 31.12.2020 Razlika
DrZava 74,82% 71,77% -3,05%
Diverzificirano po sektorima 6,83% 8,49% 1,66%
Komunikacijske usluge 4,60% 4,70% 0,10%
Ostalo 1.09% 3,85% 2,76%
Osnovna potroSacka roba 2.24% 2,49% 0,25%
Energetika 1,86% 0,97% -0.89%
Komunalne usluge 1,89% 1,35% -0,53%
Industrijski proizvodi 1,82% 1,14% -0,68%
Informaticka tehnologija 1,21% 1,83% 0,62%
Financijska industrija 1,22% 0.55% -0,67%
Sirovine 0,50% 1,31% 0,81%
Opcionalna potro$acka roba 0,57% 0,54% -0,03%
Zdravstvo 1,35% 1,01% -0,34%
Ukupno 100,00% 100,00%

Tablica 13. Strukiura ulaganja ROMF B fonda prema valutama
Valuta 31.12.2019 31.12.2020 Razlika

HRK 41,63% 36,86% -4,77%
EUR 42,33% 50,64 % 8.31%
USDh 15,21% 11,31% -3,90%
CHF 0,83% 0,76% -0,07%
GBP 0,00% 0.43% 0.,43%
Ukupno 100,00% 100,00%

MIROVINSKI FONDOVI
Tablica 11. Geografska struktura ulaganja ROMF B fonda

Drzava 31.12.2019 - 31.12.2020 Razlika
Hrvatska 80,69% 79,35% -1,34%
SAD 5,52% 6,71% 1,19%
Luksemburg 3,81% 4,93% 1,13%
Irska 3,05% 3,14% 0,09%
Francuska 2.55% 1,71% -0,84%
Supranacionalno 0,82% 0,79% -0,03%
Velika Britanija 0.27% 0,57% 0,31%
Njemacka 0,89% 0,55% -0,34%
Svicarska 0,83% 0,76% -0,07%
Ttalija 0,69% 0,00% -0,69%
Slovenija 0.53% 0,64% 0,12%
Ostalo 0,35% 0,82% 0.47%
Ukupno 100,00% 100,00%

Tijekom 2020. godine fond ROMF B bio je uskladen sa zakonskim ogranienjem na valutnu uskladenost

iz ¢lanka 129. Zakona, tj. vise od 60% neto vrijednosti imovine fonda ROMF B bilo je uloZeno u

Izvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kejima upravlja Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. za 2020. godinu 19
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imovinu kojom se trguje ili koja se namiruje u valuti u kojoj se isplaéuju mirovine iz obveznog

mirovinskog osiguranja na temelju individualne kapitalizirane Stednje.

Tablica 14. Pokazatelji rizicnosti ROMF B fonda

31.12.2019 31.12.2020 Razlika
Trzi$ni rizik fonda ! 3,11% 3,15% 0,03%
SRRI pokazatelj stupnja rizika > 3 3 0
Rizik fonda u odnosu na MIREX B 3 1,01 0,90 -0,11
Modificirana duracija fonda 2,46 1,66 -0,80

! Izracun temeljem mjesecnih prinosa u zadnjih 5 godina, anualizirana vrijednost
2 ESMA smjernice za izracun pokazatelja rizicnosti: https:/fwww.esma.europa.eu
3 Izradun temeljem mjesecnih prinosa u zadnjih 5 godina

Znacenje pojedinih pokazatelja objasnjeno je u dijelu izvje$ca o rizi¢nosti fonda kategorije A.

Tablica 15. Profil rizi¢nosti ROMF B fonda

Ocekivani Utjecaj na Ocekivani Utjecaj na
Vrsta rizika utjecaj* dan utjecaj* dan
2019 31.12.2019. 2020 31.12.2020.
Trzisni rizik Umjeren Vrlo nizak Umjeren Nizak
Cjenovni rizik Umjeren Vrlo nizak Umjeren Vrlo nizak
Kamatni rizik Poveéan Nizak Povedan Nizak
Tecajni rizik Umjeren Vrlo nizak Umjeren Nizak
Kreditni rizik
Dugoroéni kreditni rizik izdavatelja Umjeren Nizak Umjeren Nizak
Rizik suprotne ugovorne strane Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak
Koncentracijski rizik Visok Visok Visok Visok
Rizik namire Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak
Rizik likvidnosti
Rizik likvidnosti imovine Umjeren Nizak Umjeren Nizak
Rizik nov¢anog tijeka Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak

* Drustvo ocjenjuje rizik na osnovu sljedecih kategorija: vrio nizak, nizak, umjeren, povecan, visok

S obzirom na najvecu dopustenu izloZenost dioni¢kom trZistu za fondove kategorije B (najvise 40%
imovine fonda) te o¢ekivane rizi¢nosti pojedinih klasa imovine fonda, ocekivani profil rizicnosti ROMF
B fonda za 2020. godinu spram trziSnog rizika bio je umjeren. Na dan 31. prosinca 2020. godine
izmjereni utjecaj trZiSnog rizika bio je nizak. Ostale vrste rizika imale su jednak ili manji utjecaj od
ocekivanih utjecaja na dan 31. prosinca 2020. godine.

Pojavom pandemije u oZujku 2020. godine, na kraju prvog kvartala 2020. godine doslo je do

povecanja trZziSnog rizika ROMF B fonda na ocjenu ,,povecan” te cjenovnog rizika na ocjenu ,,umjeren‘

uslijed znaCajnog povecanja volatilnosti dionickih trziSta. Smanjenjem volatilnosti trzista u nastavku

lzvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima upravija Raiffeisen drustve za upravijanje obveznim i dobi linim mirovinskim fondovima d.d. za 2020. gedinu 20
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godine, trzisni i cjenovni rizik ROMF B fonda postepeno su padali te su ocjene istih na kraju drugog

kvartala iznosile ,,nizak* za oba rizika, na kraju treceg kvartala ,,nizak* za trZi8ni rizik 1 ,,vrlo nizak* za

cjenovni rizik, a takve su bile i krajem 2020. godine.

3.3 Clanstvo

Clan ROMF B fonda moze biti svaki osiguranik kojemu je do Referentnog dana ostalo pet ili vise
godina. Clan moZe prenijeti sredstva iz ROMF B fonda u obvezni mirovinski fond druge kategorije
kojim upravlja Drustvo ili u obvezni mirovinski fond kojim upravlja drugo mirovinsko drustvo, iste ili
druge kategorije, u skladu sa Zakonom. Na dan kada ¢lan ROMF B fonda ispuni uvjet da do Referentnog
dana ima manje od pet godina, REGOS ée ga rasporediti u Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorije

C. Krajem 2020. godine ROMF B fond imao je 569.524 ¢lanova (2019.: 577.299).

3.4 Pokazatelji poslovanja u 2020. godini

Na dan 31. prosinca 2020. godine neto imovina ROMF B fonda iznosila je 33.531.446.907 kuna (2019.:
32.473.824.119 kuna) to predstavlja 30,26% trZisnog udjela u obveznim mirovinskim fondovima
kategorije B te 28,16% od sveukupne imovine obveznih mirovinskih fondova u RH. Ukupne uplate u
ROMF B fond s osnova uplata doprinosa i promjene &lanstva tijekom 2020. godini iznosile su
1.911.333.991 kuna, dok su ukupne isplate iznosile 942.538.692 kuna. Neto iznos uplata u ROMF B
fond u 2020. godini iznosio je 968.795.299 kuna.

Tablica 16. Uplate i isplate iz ROMF B fonda u 2020. godini

Osnova Iznos (HRK)
Primici od ¢lanova fondova 1.900.070.568
Primici s osnove promjene Clanstva 11.263.423
Izdaci temeljem zatvaranja racuna -146.171.588
Izdaci s osnove promjene Clanstva -780.387.064
Izdaci s osnove promjene Clanstva - korektivna stavka -15.980.040
Ukupno 968.795.299

Izvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima upravlja Raiffeisen drustvo za upravijanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. za 2020, godinu 21
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Graf 3. Kretanje imovine ROMF B fonda u 2020. godini
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Tablica 17. 10 najveéih pojedinacnih pozicija ROMF B fonda na dan 31. prosinca 2020. godine

Izdavatelj ili kreditna

Pozicija Vrsta instrumenta T Oznaka Udio
institucija
RHMF-0-247E  drZavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO247E7 10,45%
RHMF-O-227E  drZavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO227E9  10,41%
RHMF-O-275E  drZavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO275E8 9,13%
RHMEF-O-26CA  drZavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO26CAS 4,85%
HT-R-A dionica Hrvatski Telekom d.d.  HRHTOORAO00035 4,15%
RHMF-0-34BA  drzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO34BA1 4,06%
CROATIA 2024 drzavna obverznica  Republika Hrvatska XS0997000251 3,90%
RHMF-0-257A  driavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMEFO257A4 3,80%
RHMF-0-403E  drzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO403E6 3,60%
RHMF-0-297A  drZzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMEQO297A0 2,81%

Najznacajnija ulaganja ROMF B fonda na kraju 2020. godine bila su domade drZavne obveznice
srednjih dospijeca te dionice izdavatelja Hrvatski Telekom d.d. U 2020. godini najznacajnija nova
pojedinacna ulaganja u vrijednosne papire domacih izdavatelja bila su u obveznice Republike Hrvatske
s dospijecem 2027.,12040. godine, dok su za strane izdavatelje to bile obveznice Sjedinjenih Americkih

Drzava te dionice informati¢kih kompanija i kompanija iz proizvodnog sektora.

3.5 Prinosiizarade

U 2020. godini nominalni prinos za ROMF B fond iznosio je 0,22%, a realno 0,93%, Sto je

rezultiralo ukupnom godisnjom zaradom u iznosu od 88.827489 kuna.
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Tablica 18. Prinosi po pojedinim kategorijama imovine za ROMF B fond u 2020. godini.

Klasa imovine Prinos Dol.)rmos
prinosu

Domace dionice i fondovi koji ulazu u dionice 1,0% 6
Inozemne dionice i fondovi koji ulazu u dionice -1,3% 3
Domace obveznice 1,0% 77
Inozemne obveznice i fondovi koji ulaZu u obveznice -5,3% -41
Instrumenti novéanog trZista 0,5% 3
Naknade =27
Ukupno 0,2% 22

Tijekom 2020. godine najveca zarada je ostvarena na ulaganjima u domace i inozemne dionice, a

najznacajniji doprinos prinosu do$ao je od ulaganja u domace obveznice.

Tijekom 2020. godine najveca zarada je ostvarena na ulaganjima u domace obveznice. Prinosi koji
su ostvareni na ulaganja u pojedina trziita za ROMF B fond razlikuju se od ostvarenih prinosa pojedinih
indeksa navedenih u tocki 1.1 uslijed razliCite selekcije pojedinih ulaganja, tj. razlika izmedu odabira

pojedinih instrumenata u fondu i trziSnom indeksu.

Tijekom 2020. godine na teret imovine ROMF B fonda Drustvu je po osnovi naknada za

upravljanje ispladeno 97.374.675 kuna, a Depozitaru 6.598.842 kuna.

Graf 4. Kretanje obracunske jedinice ROMF B fonda u 2020. godini

Vrijednost obracunske jedinice ROMF B fonda
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Od pocetka rada ROMF B fonda (30. travnja 2002. godine) do kraja 2020. godine prosjecni

nominalni prinos na godisnjoj razini iznosio je 5,50%, dok je realni prinos iznosio 3,74%.

3.6 Likvidnost

U 2020. godini ROMF B fond u potpunosti je bio u mogucnosti izvrSiti sve obveze koje proizlaze iz
namire transakcija ili isplata iz fonda. Tijekom 2020. godine ocjene za rizik likvidnosti imovine i rizik

novcanog tijeka ROMF B fonda bile su u skladu s ocekivanjima, tj. utvrdenim profilom rizi¢nosti.

U 2021. godini ROMF B fond ocekuju isplate iz fonda po osnovi prelaska u drugu kategoriju fonda u
iznosu od 781 milijuna kuna, a istovremeno se ocekuju isplate iz fonda po osnovi umirovljenja i ostalih
razloga u iznosu od 180 milijuna kuna. S obzirom na ocekivane isplate iz ROMF B fonda u 2021. godini,
te likvidnost financijskih instrumenata koji se nalaze u imovini fonda, ocjenjujemo da je likvidnost
imovine ROMF B fonda dostatna u odnosu na buduce obveze. Slijedom navedenog, Drustvo ne oekuje
da ée postojati potreba za korektivnim djelovanjem prema imovini ROMF B fonda u 2021. godini radi

ispunjenja buducih obveza.

4. RAIFFEISEN OBVEZNI MIROVINSKI FOND KATEGORIJA C

4.1 Osnivanje i pocetak poslovanja

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C (dalje u tekstu: ROMF C) je osnovan 30. svibnja

2014. godine, a zapoceo je s radom 21. kolovoza 2014, godine.

4.2 Profil rizicnosti

Investicijski cilj ROMF C fonda je ulaganje prikupljenih sredstava ¢lanova u svrhu povecanja
vrijednosti imovine na srednji rok na nacin da imovina fonda bude ro¢no uskladena s obvezama fonda
radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima, a u skladu sa zakonskim odredbama. ROMF C
fond ima konzervativni profil rizika koji proizlazi iz zakonski dozvoljenih oblika ulaganja s obzirom da

nisu dozvoljena ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire.
Najvaznija zakonska ograniCenja ulaganja obveznog mirovinskog fonda kategorije C su:

- minimalno 70% neto imovine fonda mora biti uloZeno u obveznice Republike Hrvatske, ¢lanica
EU-a ili zemalja OECD-a,

- ulaganje u vlasnicke vrijednosne papire nije dozvoljeno,

- minimalno 90% neto imovine fonda mora biti uloZeno u imovinu koja je denominirana ili koja

se namiruje u kunama.
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U usporedbi s drugim kategorijama obveznih fondova, ROMF C fond ima najmanje ocekivane

prinose, ali i najmanji stupanj rizi¢nosti te je predviden je za osiguranike starije dobi koji su pred

mirovinom.

Tablica 19. Struktura ulaganja ROMF C fonda prema vrstama instrumenata

Vrsta imovine 31.12.2019 31.12.2020 Razlika
Obveznice 1 obveznicki fondovi 94,11% 89,91% -4,20%
Instrumenti trZiSta novca 2,97% 3,32% 0,34%
Novac na radunu, potraZivanja i obveze 291% 6,78% 3,86%
Ukupno 100,00% 100,00%

Tablica 20. Geografska struktura ulaganja ROMF C fonda

Drzava 31.12.2019 31.12.2020 Razlika
Hrvatska 95,62% 94,46% -1,16%
Supranacionalno 2,59% 2,02% -0,57%
SAD 1,27% 2,14% 0,86%
Luksemburg 0,00% 1,38% 1,38%
Italija 0,48% 0,00% -0,48%
Ostalo 0,03% 0,00% -0,03%
Ukupno 100,00% 100,00%

Tablica 21. Struktura ulaganja ROMF C fonda prema gospodarskim sektorima

Gospodarski sektor 31.12.2019 31.12.2020 Razlika
Drzava 92,09% 89.58% -2,52%
Ostalo 2.91% 6,78% 3,86%
Komunalne usluge 3,38% 2,49% -0,89%
Diverzificirano po sektorima 0,53% 0.,00% -0,53%
Osnovna potro$acka roba 1.08% 1,16% 0,08%
Ukupno 100,00% 100,00%

Tablica 22. Struktura ulaganja ROMF C fonda prema valutama

Valuta 31.12.2019 31.12.2020 Razlika

HRK 80,71% 70,76% -9,96%
EUR 15,56% 28,72% 13,16%
USD 3,73% 0,53% -3,20%
Ukupno 100,00% 100,00%
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Tijekom 2020. godine fond ROMF C bio je uskladen sa zakonskim ograni¢enjem na valutnu uskladenost

iz Clanka 129. Zakona, tj. viSe od 90% neto vrijednosti imovine fonda ROMF C bilo je uloZeno u

imovinu kojom se trguje ili koja se namiruje u valuti u kojoj se ispladuju mirovine iz obveznog

mirovinskog osiguranja na temelju individualne kapitalizirane Stednje.

Tablica 23. Pokazatelji rizicnosti ROMF C fonda.

31.12.2019 31.12.2020 Razlika
TrZi%ni rizik fonda ' 2,38% 1,89% -0,48%
SRRI pokazatelj stupnja rizika ? 3 2 -1
Rizik fonda u odnosu na MIREX C 3 1,18 0,98 -0,20
Modificirana duracija fonda 2,66 2,24 -0,42

! Izracun temeljem mjesecnih prinosa u zadnjih 5 godina, anualizirana vrijednost
? ESMA smjernice za izracun pokazatelja rizicnosti: hitps://www.esma.europa.eu

I Izracun temeljem mjesecnih prinosa u zadnjih 5 godina

Znacenje pojedinih pokazatelja objadnjeno je u dijelu izvje$ca o rizi¢nosti fonda kategorije A.

Tablica 24. Profil rizicnosti ROMF C fonda

Ocekivani Utjecaj na Ocekivani  Utjecaj na
Vrsta rizika utjecaj* dan utjecaj* dan
2019, 31.12.2019. 2020, 31.12.2020.
Trzi8ni rizik Nizak Vrlo nizak Nizak Vrlo nizak
Kamatni rizik Povecan Umjeren Povecan Nizak
Tecajni rizik Nizak Vrlo nizak Nizak Vilo nizak
Kreditni rizik
Dugoro¢ni kreditni rizik izdavatelja Povecan Umjeren Povecan Umjeren
Rizik suprotne ugovorne strane Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak Virlo nizak
Koncentracijski rizik Visok Visok Visok Visok
Rizik namire Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak
Rizik likvidnosti
Rizik likvidnosti imovine Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak
Rizik nov&anog tijeka Vrlo nizak Vrlo nizak Vrlo nizak  Vrlo nizak

* Drustvo ocjenjuje rizik na osnovu sljedecih kategorija: vrlo nizak, nizak, wmjeren, povecan, visok

S obzirom na oc¢ekivanu rizi€¢nost domaceg obveznickog trZista te ocekivanoj izloZenosti navedenoj

klasi imovine za fondove kategorije C, ocekivani profil rizicnosti ROMF C fonda za 2020. godinu spram

trziSnog rizika bio je nizak. Na dan 31. prosinca 2020. godine izmjereni utjecaj trzinog rizika bio je

vrlo nizak. Ostale vrste rizika imale su jednak ili manji utjecaj od oCekivanih utjecajana dan 31. prosinca

2020. godine.

Pojavom pandemije u oZujku 2020. godine, na kraju prvog kvartala 2020. godine doslo je do

povecanja trziSnog rizika ROMF C fonda na ocjenu ,,nizak“. Pad cijena na dionickim trziStima nije

znatajno utjecao na rizicnost ROMF C fonda. Smanjenjem volatilnosti trzista u nastavku godine, trzisni
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rizik ROMF C fonda postepeno je padao te je na kraju drugog kvartala njegova ocjena iznosila ,,vrlo

nizak®, a ista se zadrZala sve do kraja 2020. godine.

4.3 Clanstvo

Clan ROMF C fonda moZe biti svaki osiguranik. Na dan kada ¢lan ROMF B fonda ispuni uvjet da do
Referentnog dana ima manje od pet godina, REGOS ée ga rasporediti u ROMF C fond. Clan moze
prenijeti sredstva iz ROMF C fonda u obvezni mirovinski fond druge kategorije kojim upravlja Drustvo
ili u obvezni mirovinski fond kojim upravlja drugo mirovinsko drustvo, iste ili druge kategorije, u skladu

sa Zakonom. Krajem 2020. godine ROMF C fond imao je 16.549 ¢lanova (2019.: 12.498).

4.4 Pokazatelji poslovanja u 2020. godini

Na dan 31. prosinca 2020. godine neto imovina u ROMF C fonda iznosila je 2.411.904.528kuna (2019..
1.882.255.967 kuna), §to je 33,18% trzinog udjela u obveznim mirovinskim fondovima kategorije C i
2,03% od sveukupne imovine obveznih mirovinskih fondova u RH. Ukupne uplate u ROMF C fond s
osnova uplata doprinosa i promjene Elanstva tijekom 2020. godini iznosile su 850.248.009 kuna, dok su
ukupne isplate iznosile 348.251.019 kuna. Neto iznos uplata u ROMF C fond u 2020. godini iznosio je
501.996.990 kuna.

Tablica 25. Uplate i isplate iz ROMF C fonda u 2020. godini

Osnova Iznos (HRK)
Primici od ¢lanova fondova 84.950.357
Primici s osnove promjene ¢lanstva 765.297.651
Izdaci temeljem zatvaranja racuna -346.425.346
Izdaci s osnove promjene ¢lanstva -1.112.412
Izdaci s osnove promjene ¢lanstva - korektivna stavka -713.261
Ukupno 501.996.990

Izvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova kojima upravlja Raiffeisen drustvo za upravljanje cbveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. za 2020. godinu 27



X

Graf 5. Kretanje imovine ROMF C fonda u 2020. godini
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Tablica 26. 10 najveéih pojedinacnih pozicija ROMF C fonda na dan 31. prosinca 2020. godine

Pozicija Vrsta instrumenta krezlzi;ll?:?:;lt‘]i tlll:cija Oznaka lggl‘?-:
RHMF-0-297A drZzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO297A0 9,14%
RHMF-0O-23BA drZzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO23BA4 8,96%
RHMEF-0O-26CA drzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO26CAS 6,70%
RHME-O-34BA drzavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO34BA1 5,88%
RHMF-0-247E drzavna obveznica Republika Hrvatska HRRHMFO247E7 5,26%
RHMF-0-227E drZzavna obveznica ~ Republika Hrvatska HRRHMFO227E9 4,94%
RHMEF-0-282A drZavna obveznica  Republika Hrvatska HRRHMFO282A2 4.87%
CROATIA 2029  drZavna obveznica  Republika Hrvatska X81843434876 4,08%
CROATIA 2027 drZavna obveznica  Republika Hrvatska XS1428088626 3,84%
CROATIA 2031 drzavna obveznica  Republika Hrvatska XS52190201983 3.59%

Najznacajnija ulaganja ROMF C fonda na kraju 2020. godine bila su domace drzavne obveznice
srednjih dospijeca. U 2020. godini najznacajnija nova pojedinac¢na ulaganja u vrijednosne papire
domacih izdavatelja bila su u obveznice Republike Hrvatske s dospijeem 2027., 2029., 2031. i 2040.

godine.

4.5 Prinosiizarade

U 2020. godini nominalni prinos za ROMF C fond iznosio je 1,23%, a realno 1,94%, Sto je

rezultiralo ukupnom godisnjom zaradom u iznosu od 27.651.572 kune.
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Tablica 27. Prinosi po pojedinim kategorijama imovine za ROMF C fond u 2020. godini

Klasa imovine ' Prinos Doll}rmos

prinosu
Domace obveznice 1,8% 155
Inozemne obveznice i fondovi koji ulaZzu u obveznice -0,9% -7
Instrumenti nov¢anog trZista 0,1% 1
Naknade -27
Ukupno 1,2% 123

Tijekom 2020. godine zarada u ROMF C fondu gotovo je u cijelosti ostvarena od ulaganja u domace

obveznice.

Tijekom 2020. godine, na teret imovine ROMF C fonda, Drustvu je isplaceno 6.638.622 kuna

po osnovi naknade za upravljanje, a Depozitaru 449.173 kuna po osnovi naknade za depozitara.

Graf 6. Kretanje obracunske jedinice ROMF C fonda u 2020. godini
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Od pocetka rada fonda (21. kolovoza 2014. godine) do kraja 2020. godine prosje¢ni nominalni

prinos na godi$njoj razini za ROMF C fond iznosio je 5,50%, dok je realni prinos iznosio 5,19%.

4.6 Likvidnost

U 2020. godini ROMF C fond u potpunosti je bio u mogucénosti izvrsiti sve obveze koje proizlaze iz

namire transakcija ili isplata iz fonda. Tijekom 2020. godine ocjene za rizik likvidnosti imovine i rizik

novéanog tijeka ROMF C fonda bile su u skladu s ofekivanjima, tj. utvrdenim profilom rizi¢nosti.
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U 2021. godini ROMF C fond ocekuju isplate iz fonda po osnovi umirovljenja u iznosu od 248 milijuna
kuna, a istovremeno se ne ocekuju isplate iz fonda po osnovi prelaska u drugu kategoriju fonda. S
obzirom na ocekivane isplate iz ROMF C fonda u 2021. godini, te likvidnost financijskih instrumenata
koji se nalaze u imovini fonda, ocjénjujemo da je likvidnost imovine ROMF C fonda dostatna u odnosu
na buduce obveze. Slijedom navedenog, Drustvo ne ocekuje da e postojati potreba za korektivnim

djelovanjem prema imovini ROMF C fonda u 2021. godini radi ispunjenja buducih obveza.

5. Znacajna ulaganja mirovinskih fondova u pojedine izdavatelje

Na dan 31. prosinca 2020. godine Fondovi su imali udjele u izdanju redovnih dionica pojedinih
izdavatelja koji su veci od 10% samo u izdavatelju AD Plastik d.d. i to u iznosu od 11,91%. Medutim,
Fondovi su zajedno s dobrovoljnim mirovinskim fondovima pod upravljanjem Drustva imali udjele vece

od 10% u izdanju redovnih dionica pojedinih izdavatelja i to samo kod izdavatelja iz Republike

Hrvatske.

Tablica 28. Udio obveznih (OMF) i dobrovoljnih mirovinskih fondova (DMF) pod upravijanjem Drustva

u izdanju redovnih dionica pojedinih izdavatelja koji su veéi od 10% na dan 31. prosinca 2020. godine

Udio u Udio u Ukupni

Izdavatelj Oznaka izdanju za izdanju za udio u

OMF DMF izdanju
AD Plastik d.d. ADPL-R-A 11,91% 5.20% 17,12%
Atlantic Grupa d.d. ATGR-R-A 9,84% 1,65% 11,48%
Hrvatski Telekom d.d. HT-R-A 9,60% 0,43% 10,02%
Podravka d.d. - PODR-R-A 8,98% 1,52% 10,50%
Tankerska Next Generation d.d. TPNG-R-A 9,17% 4,49% 13,66%
Ericsson Nikola Tesla d.d. ERNT-R-A 9,55% 0,73% 10,28%

PRILOZI

Financijska izvijeS¢a obveznih mirovinskih fondova kojima upravlja Raiffeisen drustvo za
upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. objavljena su na mreZnoj stranici

DrusStva www.rmf.hr u zakonski propisanom roku do 30. travnja tekuce godine za prethodnu.

Prilog ovog Izvje$ca Cini Izvjestaj o radu obveznih mirovinskih fondova za 2020. godinu kojeg su
zajednicki pripremila sva mirovinska druStva koja upravljaju obveznim mirovinskim fondovima u

Republici Hrvatskoj.
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IzvjeSc¢e poslovodstva
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

1. Poslovne aktivnosti

Predmet poslovanja Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. (u
nastavku ,Drustvo za upravljanje®) je iskljuivo osnivanje obveznih i dobrovoljnih mirovinskih fondova i
upravljanje tim fondovima u skladu sa Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 93/15, 64/18,
115/18 i 58/20) i Zakonom o dobrovoljnim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 29/18 i 115/18).

Na dan 31. prosinca 2020. godine Drustvo za upravljanje je upravljalo sa slijede¢im obveznim mirovinskim
fondovima:

o Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A,

¢ Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B i

¢ Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C.
Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A (u nastavku ,Fond“) osnovan je kao zaseban subjekt bez pravne
osobnosti radi prikupljanja nov€anih sredstava uplac¢ivanjem doprinosa ¢lanova i ulaganja tih sredstava s ciliem
povecanja vrijednosti imovine radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima, u skladu s odredbama
Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) (u nastavku ,Zakon").

Osnivanje i djelovanje mirovinskih fondova do 20. veljate 2014. godine bilo je regulirano Zakonom o obveznim i
dobrovoljnim mirovinskim fondovima koji je u Republici Hrvatskoj donesen 20. svibnja 1999. godine, te
izmjenama i dopunama tog Zakona u narednim godinama.

Stupanjem na snagu Zakona dana 21. kolovoza 2014. godine Fond je zapoc¢eo s radom.

Sukladno Zakonu, €lanovi mogu odabrati kategoriju obveznog mirovinskog fonda, a svi oni koji to ne ucine
automatski se rasporeduju u obvezni mirovinski fond kategorije A. U fondu kategorije A mogu biti ¢lanovi kojima
je do starosne mirovine ostalo 10 ili viSe godina u skladu sa Zakonom. Nakon to ¢lanovima do starosne mirovine

preostane 10 ili viSe godina u skladu sa Zakonom, obvezno prelaze u fond kategorije B.

Tablica: broj ¢lanova i imovina pod upravijanjem Raiffeisen obveznih mirovinskih fondova na dan 31. prosinca
2020.

Fond Broj &lanova Neto imovi?n?ir%thlj(p))ravljanjem
ROMF A 17.118 267,23
ROMF B 569.524 33.531,45
ROMF C 16.549 2.411,90
Ukupno 603.191 36.210,58

Drustvo za upravljanje primjenjuje aktivnu strategiju upravljanja imovinom Fonda vodeci pritom racuna o uvjetima
na trzistima kapitala. Ulaganjem sredstava Fonda Drustvo za upravljanje poStuje nacela sigurnosti, razboritosti,
opreza, likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika rasprSenos$¢u ulaganja, s ciljem osiguranja optimalnog rasta
mirovinske Stednje ¢lanova Fonda u odnosu na preuzeti rizik. Investicijski cilj Fonda je ulaganje prikupljenih
sredstava ¢lanova Fonda u svrhu povecanja vrijednosti imovine Fonda na dugi rok radi osiguranja isplate
mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda, a u skladu sa Zakonom. Fond ima umjereni profil rizika koji proizlazi iz
najve¢eg dopustenog zakonskog ograni€enja ulaganja u prenosive vlasnic¢ke vrijednosne papire, direktno ili

indirektno putem ulaganja u imovinu definiranu Statutom Fonda.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A 1



IzvjeSc¢e poslovodstva (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

1. Poslovne aktivnosti (nastavak)

Tablica: struktura ulaganja Fonda na dan 31. prosinca 2020.

Vrsta imovine Udio

Dionice i dionicki fondovi 43,66%
Obveznice i obveznicki fondovi 50,21%
Novac, potrazivanja i obveze 6,13%
Ukupno 100,00%

Udio inozemne imovine Fonda na dan 31. prosinca 2020. iznosio je 30,89%.
Prinos koji Fond ostvaruje rezultat je upravljacke politike DruStva za upravljanje. S obzirom na umjereni profil

rizicnosti, o¢ekivani prinos Fonda je veci od Raiffeisen obveznih mirovinskih fondova kategorija B i C.

U 2020. godini Fond je ostvario prinos od 0,30%. Prosje€an prinos od osnutka Fonda do 31. prosinca 2020.

godine iznosi 6,71% i izrazen je na godis$njoj razini.

Prinos Fonda predstavlja postotnu razliku izmedu vrijednosti obraCunske jedinice na prvi i zadnji dan razdoblja u

kojem se prinos racuna.

2. Financijski rezultat

Neto imovina Fonda na dan 31. prosinca 2020. godine iznosila je 267,23 milijuna kuna te je porasla za 14,35%

u odnosu na prethodnu godinu.

Prema klasifikaciji financijskih instrumenata, u ukupnoj imovini fonda sa 30,34% sudjeluje financijska imovina
koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, a imovina iskazana po fer vrijednosti kroz racun
dobiti i gubitka sudjeluje sa 50,81%.

Obveze Fonda sastoje se najveéim dijelom, 87%, od obveza s osnove upravljatke naknade.

U strukturi prihoda najveca stavka prihoda su neto nerealizirani dobici financijskih instrumenata po fer vrijednosti

kroz racun dobiti i gubitka.

3. Buduéirazvoj Fonda

Drustvo za upravljanje ¢e upravljati Fondom u svoje ime i za zajednicki racun ¢lanova Fonda na nacin da ¢e
prikupljati nov€ana sredstva uplatama doprinosa ¢lanova Fonda te ulagati ta sredstva u skladu sa Zakonom uz
uvazavanje nacela sigurnosti razboritosti i opreza, smanjivanja rizika rasprSenoS¢u ulaganja, odrZzavanja
odgovarajuce likvidnosti, te zabrane sukoba interesa vodeci pritom racuna o uvjetima na trzistima kapitala. Cilj
upravljanja Fondom je povecati vrijednost imovine Fonda isklju€ivo u korist ¢lanova i radi osiguranja isplate

mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda.
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IzvjeSc¢e poslovodstva (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

4. Dogadaji nakon zavrSetka poslovne godine
Dogadaiji nakon zavrSetka poslovne godine su opisani unutar biljeSke 19. Dogadaji nakon zavrSetka poslovne
godine u sklopu financijskih izvjestaja.

5. Aktivnosti istrazivanja i razvoja

Drustvo za upravljanje u ime i za ra¢un Fonda u 2020. godini nije sudjelovalo u aktivnostima istrazivanja razvoja.
6. Podruznice Fonda

Fond nema podruznice.

7. Financijski instrumenti i povezani rizici

Drustvo za upravljanje postuje nacela sigurnosti, razboritosti, opreza, likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika
rasprSenosSc¢u ulaganja, s ciliem osiguranja optimalnog rasta mirovinske Stednje ¢lanova Fonda u odnosu na
preuzeti rizik. Fond ima umjereni profil rizika koji proizlazi iz najve¢eg dopustenog zakonskog ogranic¢enja
ulaganja od 65% neto imovine Fonda u prenosive vlasni¢ke vrijednosne papire, direktno ili indirektno putem

ulaganja u druge vrste imovine Fonda.

Sukladno zakonskim propisima Drustvo za upravljanje moze, u ime i za raéun Fonda, koristiti terminske poslove,
opcije i druge financijske izvedenice ukoliko se oni koriste samo u cilju zastite imovine Fonda ili za efikasno

upravljanje imovinom Fonda.

Najznacajnije vrste financijskih rizika kojima je Fond izloZen su trzidni rizik, koji uklju€uje kamatni rizik, cjenovni
rizik i te€ajni rizik, te kreditni rizik i rizik likvidnosti.

TrZidni rizik

Trzidni rizik obuhvaca potencijalne gubitke i dobitke koji mogu nastati kao posljedica te€ajnog rizika, kamatnog

rizika i cjenovnog rizika. Drustvo za upravljanje nastoji upravljati trziSnim rizicima Fonda na nacin da diverzificira

ulaganja te prati razinu trziSnih rizika u portfelju na dnevnoj bazi.
Kamatni rizik

Fond je izlozen kamatnom riziku koji se uglavnom odnosi na duznic¢ke vrijednosnice s fiksnom stopom. Na datum
izvjeStavanja ulaganja Fonda uglavnom su sacinjavali duznicki vrijednosni papiri s fiksnom kamatnom stopom, a

utjecaj kamatnog rizika na imovinu Fonda prikazan je u biljesci 15.
Cjenovni rizik

Cjenovni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjene trzi$nih cijena.
Fondu je dozvoljeno ulaganje u vlasni¢ke vrijednosnice uvrStene na uredeno trziSte te u udjele u investicijskim
fondovima vezane uz dioni¢ke indekse ili kada isti ulazu u vlasni¢ke vrijednosnice. Utjecaj cjenovnog rizika na

imovinu Fonda prikazan je u biljeSci 15.
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IzvjeSc¢e poslovodstva (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

7. Financijski instrumenti i povezani rizici (nastavak)

Trzisni rizik (nastavak)

Tecajni rizik

Fond moze ulagati u financijske instrumente denominirane u stranoj valuti. Sukladno tome, Fond je izloZen riziku
promjene te€aja kune u odnosu na ostale valute na nacin koji moze negativno utjecati na dobit i vrijednost Fonda.
Kako bi se smanijila izlozenost te€ajnom riziku koriste se terminski ugovori. U 2020. godini Drustvo za upravljanje
je ugovaralo devizne forward transakcije u ime i za raéun Fonda u svrhu zastite imovine Fonda od te¢ajnog rizika.

Utjecaj te€ajnog rizika na imovinu Fonda prikazan je u biljeSci 15.
Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja rizik da izdavatelj financijskog instrumenta nece biti u mogucnosti, u cijelosti ili
djelomi¢no, podmiriti svoje obveze prema Fondu u trenutku njihova dospije¢a. Takoder, kreditni rizik proizlazi iz
mogucnosti da suprotna ugovorna strana unutar derivativnog ili drugog instrumenta za trgovanje nece ispuniti
svoje obveze. Na datum izvjeStavanja kreditnom riziku bila je izloZzena sljedeca financijska imovina: nov€ana
sredstva, ulaganja u duzni¢ke vrijednosnice i ostala potrazivanja. Kreditni rizik duznickih vrijednosnica se
vec¢inom odnosi na ulaganja u obveznice Republike Hrvatske te manjim dijelom na ulaganja u duznicke
vrijednosne papire koje izdaju druge drzave te korporativni izdavatelji. Na datum izvjeStavanja utjecaj kreditnog
rizika na imovinu Fonda bio je vrlo nizak. Kreditni rizik koji proizlazi iz nepodmirenih transakcija kupnje ili prodaje

vrijednosnica smatra se malim s obzirom na mali broj transakcija kod kojih nije ugovorena isporuka uz pla¢anje.
Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti je rizik da se prodajom financijske imovine ne ostvare cijene koje su priblizno jednake fer
vrijednosti te imovine (rizik likvidnosti imovine) ili rizik nemogucnosti uravnotezenja kratkoro€nih plateznih
mogucnosti s jedne strane i kratkoro¢nih obveza s druge strane (rizik nov€anog tijeka). S obzirom da se ulaganja
Fonda sastoje uglavnom od drZzavnih duznic¢kih vrijednosnih papira, ulaganja u domace i strane investicijske
fondove te u dionice, te da se u sadasnjim trziSnim uvjetima takvi vrijednosni papiri mogu lako prodati, ali
uzimajuéi u obzir veli€inu Fonda, na datum izvjeStavanja rizik likvidnosti imovine bio je vrlo nizak. S obzirom da
je na datum izvjeStavanja Fond imao znacajna nov€ana sredstva i kratkoro¢ne nov€ane ekvivalente koji su bili
znacajno veci od kratkoro¢nih obveza Fonda te da su se putem repo ugovora mogla uzajmiti dodatna nov¢éana
sredstva u cilju ostvarivanja potrebne likvidnosti, na izvjeStajni datum rizik likvidnosti novacanog tijeka bio je vrlo

nizak.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A 4



Odgovornost Uprave Drustva za upravljanje za pripremu i odobravanje godi$njeg
izvieséa

Temeliem Zakona o racunovodstvu Republike Hrvatske, Uprava Raiffeisen drustva za upravijanje
obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. (u nastavku ,Drustvo za upravljanje”) duzna je
pobrinuti se da financijski izvjestaji Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija A (u nastavku ,Fond")
fer prezentiraju, u svim znacajnim odrednicama, stanje u Fondu kao i njegove rezultate poslovanja i
nov&ane tokove za 2020. godinu u skladu sa Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14,
93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) (u nastavku ,Zakon") i Pravilnikom o godi$njim, tromjese&nim i drugim
izvjestajima obveznog mirovinskog fonda (NN, br. 2/20 i 98/20) (u nastavku ,Pravilnik").

Nakon provedbe odgovarajuée kontrole, Uprava Drustva za upravljanje o&ekuje da ée Fond u dogledno
vrijeme raspolagati odgovarajuéim resursima, te stoga i dalje usvaja naéelo vremenske neograni¢enosti

poslovanja pri sastavljanju financijskih izvjestaja.

Odgovornosti Uprave Drustva za upravljanje pri izradi financijskih izvjetaja obuhvaéaju sljedede;
s odabir i dosljednu primjenu odgovarajuéih radunovodstvenih politika;

e davanje opravdanih i razboritih prosudbi i procjena;

e postupanje u skladu s vazecim radunovodstvenim standardima, uz objavu i obrazloZenje svih

materijalno zna&ajnih odstupanja u financijskim izvjestajima i

e sastavljanje financiskih izvjestaja pod pretpostavkom vremenske neogranitenosti poslovanja, osim
ako pretpostavka da ¢e Fond nastaviti poslovanje nije primjerena.

Uprava Drustva za upravijanje je odgovorna za vodenje odgovarajuéih radunovodstvenih evidencija, koje
u svakom trenutku s opravdanom toénoséu prikazuju financijski polozaj Fonda i duzna je pobrinuti se da
financijski izvjestaji budu u skladu sa Zakonom i Pravilnikom. Pored toga, Uprava Drustva za upravijanje je
odgovorna za Cuvanje imovine Fonda te za poduzimanje opravdanih koraka za sprie¢avanje i otkrivanje

prijevare i drugih nepravilnosti.

Uprava Drustva za upravljanje je takoder odgovorna i za pripremu i sadrzaj izvje$éa poslovodstva u skladu
s hrvatskim Zakonom o raéunovodstvu. lzvjesée poslovodstva, prikazano na stranicama 1 do 4, odobreno
je za izdavanje od strane Uprave Drustva za upravijanje i potpisano je s tim u skladu. Financijski izvjestaji
prikazani na stranama 12 do 61 odobreni su od strane Uprave Drustva za upravljanje 31. ozujka 2021., &to
je potvrdeno potpisom u nastavku.

U ime Uprave Raiffeisen drutva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskom fondovima d.d., za
Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A:

Clan Uprave Clan Uprave

aiffeisen druitvo :c_upr::xv!'
i dobravolinim mirovinskimjfo
Zagreb, Patrinjska 59

10000 Zagreb
Republika Hrvatska
31. oZujka 2021. godine
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Izvjesée neovisnog revizora clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija A

Izvjesée o reviziji financijskih izvjestaja

Misljenje

Obavili smo reviziju financijskih izvjeStaja Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija A
(,Fond”), koji obuhvacaju izvjestaj o financijskom polozaju na dan 31. prosinca 2020. godine te
izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti, izvjeStaj o nov€anim tokovima, izvjestaj o promjenama u neto
imovini mirovinskog Fonda, izvjestaj o posebnim pokazateljima mirovinskog Fonda i izvjestaj o

vrednovanju imovine i obveza mirovinskog Fonda za tada zavr§enu godinu, kao i biljeSke koje sadrze
znacajne racunovodstvene politike i ostala pojasnjenja (u nastavku ,financijski izvjestaji”).

Prema nasem misljenju, priloZeni financijski izvjestaji fer prezentiraju, u svim znaéajnim odrednicama,
financijski polozaj Fonda na dan 31. prosinca 2020. godine, njegovu financijsku uspjesnost i njegove
novcéane tokove za godinu koja je tada zavrsila, u skladu sa zakonskim zahtjevima za racunovodstvo
mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj.

Osnova za izraZavanje misljenja

Obavili smo nasu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima. Nase odgovornosti, u
skladu s tim standardima, podrobnije su opisane u naSem izvjeSéu neovisnog revizora u odjeljku
Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja. Neovisni smo od Fonda i Drustva za
upravljanje u skladu s etickim zahtjevima koji su relevantni za nasu reviziju financijskih izvjestaja u
Hrvatskoj i ispunili smo nase ostale eticke odgovornosti u skladu s tim zahtjevima. Uvjereni smo da
su nam pribavljeni revizijski dokazi dostatni i primjereni te da ¢ine odgovaraju¢u osnovu za potrebe
izrazavanja naseg misljenja.



KPMG

IzvjeSée neovisnog revizora clanovima Raiffeisen obveznog
mirovinskog fonda kategorija A (nastavak)

lzvjeSce o reviziji financijskih izvjestaja (nastavak)

Kljuéna revizijska pitanja

Kljuéna revizijska pitanja su ona pitanja koja su, po nasoj profesionalnoj prosudbi, bila od
najveée vaznosti za nasu reviziju financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja. Ta smo pitanja

razmatrali u kontekstu na$e revizije financijskih izvjestaja kao cjeline i pri formiranju naseg
misljenja o njima te ne dajemo zasebno misljenje o tim pitanjima.

Fer vrijednost financijskih instrumenata koji ne kotiraju na aktivnom trzistu

Na dan 31. prosinca 2020. godine, portfelj financijske imovine iskazane po fer vrijednosti kroz racun dobiti i
gubitka (FVRDG) i po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit (FVOSD) iznosio je 216.927 tisuca kuna (31.
prosinca 2019.: 207.285 tisuca kuna), ukljuc¢ujuéi 61.043 tisuce kuna ulaganja u financijske instrumente koji ne
kotiraju na aktivnom trzistu (31. prosinca 2019.: 79.855 tisuéa kuna).

Vidi biljesku 2 za racunovodstvene politike za financijske instrumente i biljeSke 15 i 16.

Kljuéno revizijsko pitanje

Kako smo pristupili tom pitanju

Dio FVRDG i FVOSD portfelja Fonda odnosi se na
ulaganja u financijske instrumente koji ne kotiraju
na aktivnom trzistu. Takvi nekotirani instrumenti
primarno se odnose na drzavne i korporativne
obveznice, vlasnicke vrijednosnice te izvedene
financijske instrumente.

Dok se fer vrijednost imovine FVRDG i FVOSD
portfelja najbolje odreduje u usporedbom s
njihovim kotiranim trziSnim cijenama, u
sluc¢ajevima kada instrumenti nisu kotirani na
aktivnom trzistu, njihovu fer vrijednost Fond mjeri
primjenom odgovarajuéih tehnika vrednovanja
kao sto su tehnike sadasnje vrijednosti (bazirane
na modelu diskontiranih novéanih tokova),
tehnikama baziranim na usporedivim
multiplikatorima za vrednovanje, cijenama
izvedenim iz krivulja prinosa drzavnih obveznica,
stvarnim cijenama u trziSnim transakcijama ili
referentnim stopama izvedenim iz eksternih
cjenovnih servisa.

Odabir i primjena navedenih tehnika vrednovanja
zahtijeva znacajan stupanj prosudbe od strane
Uprave, ukljucujuéi, ali ne ograniceno na,
utvrdivanje odgovarajucih diskontnih stopa i
terminalnih stopa rasta, pretpostavki buducih
novcanih tokova, utvrdivanje odgovarajucih
grupa usporedivih drustava i usporedivih
transakcija.

Sukladno navedenom, procjenu fer vrijednosti
ulaganja u instrumente koji ne kotiraju na
aktivnom trzistu odredili smo kao klju¢no
revizijsko pitanje.

Nase revizorske procedure vezane uz ovo podrudje,
izmedu ostalog, ukljuéivale su:

procjenu dizajna i implementacije kljuénih kontrola
nad identifikacijom trzista kao aktivnog ili neaktivnog i
posljedi¢nom klasifikacijom financijskih instrumenata
u hijerarhiji fer vrijednosti u skladu s relevantnim
standardima izvjestavanja;

e procjenu primjerenosti Fondovog modela fer
vrijednosti usporedbom sa zahtjevima relevantnih
standarda financijskog izvjestavanja te s trenutnom
trziSnom praksom;
uz pomo¢ vlastitog specijalista za vrednovanje, na
uzorku financijskih instrumenata koji nisu kotirani na
aktivnom trzistu, odabranih na temelju njihove
veli€ine i ostalih rizi¢nih karakteristika:

e testiranje integriteta modela vrednovanja koje
primjenjuje Fond, uklju¢ujué¢i matematicku
to¢nost i konzistentnost ulaznih podataka i
izvora podataka;

e preispitivanje razumnosti kljuénih pretpostavki
primijenjenih u modelima vrednovanja poput
onih vezanih uz diskontne stope i stope rasta,
ocekivane novéane tokove te utvrdivanje
odgovarajuéih grupa usporedivih drustava i
usporedivih transakcija;

e gdje su koristeni eksterni cjenovni servisi,

provjera s javno dostupnim referentnim
stopama;

® procjenu toénosti i potpunosti objava povezanih u
financijskim izvjestajima vezano uz instrumente koji ne
kotiraju na aktivnom trZistu.




KPMG!

Izvjesée neovisnog revizora clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija A (nastavak)

lIzvjesée o reviziji financijskih izvjestaja (nastavak)

Ostale informacije

Uprava Drustva za upravljanje odgovorna je za ostale informacije. Ostale informacije ukljucuju
Izvjescée poslovodstva koje su sastavni dio Godisnjeg izvjesca, ali ne ukljucuju financijske izvjestaje
niti nase izvjesce o reviziji financijskih izvjestaja.

Nase misljenje na financijske izvjestaje ne odnosi se na ostale informacije te ne izrazavamo uvjerenje
bilo koje vrste na ostale informacije, osim ako to nije izri¢ito navedeno u nasem izvjescu.

U vezi s nasom revizijom financijskih izvjestaja, odgovornost nam je proditati ostale informacije te pri
tome razmotriti jesu li ostale informacije znac¢ajno nekonzistentne s financijskim izvjestajimaili
saznanjima koja smo prikupili tijekom revizije, kao i ¢ine li se, na neki drugi nacin, znaéajno pogresno
iskazane.

Vezano za lzvjeSc¢e poslovodstva, takoder smo proveli procedure koje su zahtijevane hrvatskim
Zakonom o raéunovodstvu (,Zakon o racunovodstvu”). Ove procedure ukljucuju razmatranje je li
Izvjescée poslovodstva pripremljeno u skladu s élankom 21. Zakona o raéunovodstvu.

Na osnovi procedura Eije je provodenje zahtijevano kao dio naSe revizije financijskih izvjeStaja te gore
navedenih procedura, prema naS§em misljenju:

¢ Informacije sadrzane u lzvjeséu poslovodstva za financijsku godinu za koji su pripremljeni
financijski izvjestaji, konzistentne su, u svim znacajnim odrednicama, s financijskim
izvjestajima;

e lzvjeSée poslovodstva pripremljeno je, u svim znac¢ajnim odrednicama, u skladu s ¢lankom 21.
Zakona o racunovodstvu.

Nadalje, uzevsi u obzir poznavanje i razumijevanje Fonda te okruzenja u kojem on posluje, a koje smo
stekli tijekom nase revizije, duznost nam je izvijestiti jesmo li identificirali znacajno pogresne iskaze u
Izvjescéu poslovodstva. U vezi s tim, nemamo nista za izvijestiti.



KPMG'

IzvjeSée neovisnog revizora ¢lanovima Raiffeisen obveznog
mirovinskog fonda kategorija A (nastavak)

lzvjesce o reviziji financijskih izvjestaja (nastavak)

Odgovornosti Uprave Drustva za upravljanje i onih koji su zaduZeni za nadzor za financijske
izvjestaje

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za sastavljanje i fer prezentaciju financijskih izvjestaja
u skladu sa zakonskim zahtjevima za raCunovodstvo mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj, te
za one interne kontrole za koje Uprava Drustva za upravljanje odredi da su potrebne, kako bi se
omogucilo sastavljanje financijskih izvjestaja, bez zna¢ajnog pogresnog prikaza uslijed prijevare ili
pogreske.

U sastavljanju financijskih izvjestaja, Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za procjenjivanje
sposobnosti Fonda da nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem te objavljivanje, ako je
primjenjivo, pitanja povezanih s vremenski neograni¢enim poslovanjem i koristenjem
ratunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj neograni¢enosti poslovanja, osim u onim
slu¢ajevima kada Uprava Drustva za upravljanje namjerava likvidirati Fond, prekinuti poslovanje ili
nema realne alternative nego da to ucini.

Oni koji su zaduZeni za nadzor, odgovorni su za nadziranje procesa financijskog izvjeStavanja,
uspostavljenog od strane Drustva za upravljanje.

Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja

Nasi su ciljevi ste¢i razumno uvjerenje o tome jesu li financijski izvjestaji, kao cjelina, bez znac¢ajno
pogresnog iskaza uslijed prijevare ili pogreske te izdati izvjeSée neovisnog revizora koje ukljucuje
nase misljenje. Razumno uvjerenje je visoka razina uvjerenja, ali nije garancija da ée revizija
obavljena u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima uvijek otkriti postojanje znacajno
pogresnih iskaza. Pogresni iskazi mogu nastati uslijed prijevare ili pogreske, a smatraju se
znacajnim, ako se razumno moze ocekivati da bi, pojedinaéno ili zbrojeni s drugim pogresSnim
iskazima, utjecali na ekonomske odluke korisnika financijskih izvjestaja, donesene na osnovi ovih
financijskih izvjestaja.

Kao sastavni dio revizije u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima, donosimo
profesionalne prosudbe i odrzavamo profesionalni skepticizam tijekom revizije. Mi takoder:

e prepoznajemo i procjenjujemo rizike znacajno pogresnog iskaza financijskih izvjestaja, zbog
prijevare ili pogreske; oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao odgovor na te rizike i
pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni kako bi osigurali osnovu za
donosenje naseg misljenja. Rizik neotkrivanja znacajno pogresSnog iskaza nastalog uslijed
prijevare, veci je od rizika neotkrivanja onog nastalog uslijed pogreske, buduéi da prijevara
moze ukljuditi tajne sporazume, krivotvorenje, namjerno ispustanje, pogresno prikazivanje
ili zaobilazenje internih kontrola.

¢ stjeCemo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali
revizijske postupke koji su primjereni u danim okolnostima, ali ne i u svrhu izrazavanja
misljenja o uéinkovitosti internih kontrola Fonda.

e ocjenjujemo primjerenost koristenih raGunovodstvenih politika i razumnost
racunovodstvenih procjena i povezanih objava od strane Uprave Drustva za upravljanje.



KPMG!

IzvjeSce neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija A (nastavak)

Izvjesce o reviziji financijskih izvjestaja (nastavak)

Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja (nastavak)

donosimo zaklju¢ak o primjerenosti koristenja pretpostavke vremenske neograni¢enosti
poslovanja od strane Uprave Drustva za upravljanje te, temeljeno na pribavljenim revizijskim
dokazima, zakljuéujemo o tome postoji li znacajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili
okolnostima koji mogu stvarati zna¢ajnu sumnju u sposobnost Fonda da nastavi s vremenski
neogranic¢enim poslovanjem. Ukoliko zaklju¢imo da postoji znacajna neizvjesnost, od nas se
zahtijeva da skrenemo pozornost u nasem izvjeSéu neovisnog revizora na povezane objave u
financijskim izvjestajima ili, ako takve objave nisu odgovarajuée, da modificiramo nase
misljenje. Nasi zakljucci temelje se na revizijskim dokazima pribavljenim do datuma izdavanja
naseg izvjeSc¢a neovisnog revizora. Medutim, buduéi dogadaji ili uvjeti mogu uzrokovati da
Fond ne bude u moguénosti nastaviti s vremenski neograni¢enim poslovanjem.

ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj financijskih izvjestaja, ukljucujudi i
objave te razmatramo odrazavaiju li financijski izvjestaji transakcije i dogadaje na kojima su
zasnovani na nacin kako bi se postigla fer prezentacija.

Komuniciramo s onima koji su zaduZeni za nadzor u vezi s, izmedu ostalog, planiranim djelokrugom i
vremenskim rasporedom revizije i vaznim revizijskim nalazima, uklju¢ujuéi i one u vezi sa znac¢ajnim
nedostacima u internim kontrolama, koji su otkriveni tijekom nase revizije.

Medu pitanjima o kojima se komunicira s onima koji su zaduzeni za nadzor, odredujemo ona koja su
od najveée vaznosti za reviziju financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja i stoga su klju¢na revizijska
pitanja. Ta pitanja opisujemo u nasem izvje$¢u neovisnog revizora, osim ukoliko zakon ili propisi
sprje¢avaju javno objavljivanje tih pitanja ili, kada odlu¢imo, u iznimno rijetkim okolnostima, da ta
pitanja ne trebamo komunicirati u nasem izvjeséu neovisnog revizora, s obzirom da se razumno moze
ocekivati da bi negativne posljedice njihove objave nadmasile dobrobiti javnog interesa.
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KPMG
lzvjeSée neovisnog revizora ¢lanovima Raiffeisen obveznog
mirovinskog fonda kategorija A (nastavak)

Izvjesce o ostalim zakonskim i regulatornim obvezama

Imenovani smo revizorima od strane onih zaduzenih za nadzor na 8. travnja 2020. da obavimo
reviziju financijskih izvjestaja Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija A za godinu koja
je zavrsila 31. prosinca 2020. Ukupno neprekinuto razdoblje naseg angazmana iznosi 6 godina te se
odnosi na razdoblja od 31. prosinca 2015. do 31. prosinca 2020. godine.

Potvrdujemo sljedece:

* nase revizorsko misljenje konzistentno je s dodatnim izvje$tajem prezentiranim
Revizorskom odboru Drustva za upravijanje na dan 30. ozujka 2021.;

e tijekom razdoblja na koje se odnosi nasa revizija zakonskih financijskih izvjestaja nismo
pruzali nerevizijske usluge pa samim tim niti nedozvoljene nerevizijske usluge na koje se
odnosi ¢lanak 44. Zakona o reviziji. Takoder, zadrzali smo neovisnost od subjekta revizije
tijekom provedbe revizije.

KPMG Croatia

d.o.o. za reviziju

KPMG Croatia d.o.o. za reviziju Eurotower, 17. Kat 31. ozujka 2021.
Hrvatski ovlasteni revizori Ivana Ludicéa Ra, 10000 Zagreb

Eurotower (

fvana Ludica 2a ‘Ou“
10000 Zagreb Katarina Kecko
Hrvatska Direktor, Hrvatski ovlasteni revizor
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|zvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

Konta
skupine Pozicija Biljeske 2019. 2020.
Neto realizirani dobici (gubici) financijskih instrumenata 3 2.528.739 347.076
73 Realizirani dobici od financijskih instrumenata 3 2.865.558 6.696.707
63 Realizirani gubici od financijskih instrumenata 3 -336.819 -6.349.631
et o] doblel (Quot) sk nstnumenatapo 4 qazots 2620840
726y eoreralan b i) arcin e el 4 tasues 427w
71%-60x g%tfntziﬂirt]ﬁ rgauzkl)iilafafinancijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz 4 530.220 -1593.893
Ostali prihodi 9.591.133 13.519.614
70 Prihodi od kamata i amortizacija premije (diskonta) 5 2.922.232 2.867.641
;]X()"Sim Pozitivne tetajne razlike 4.311.926 8.952.269
74 Prihodi od dividendi 2.356.975 1.583.717
75 Dobi.t od ukiQanja rezervacija za umanjenje vrijednosti za oCekivane 0 0
kreditne gubitke
76 Ostali prihodi 0 115.987
Ostali financijski rashodi -4.103.003 -9.596.432
67 Rashodi od kamata 0 0
ggx()"Sim Negativne tecajne razlike -4.103.003 -0.596.432
64x Gubici od umanjenja vrijednosti za o¢ekivane kreditne gubitke 0 0
68 Ostali rashodi s osnova ulaganja u financijske instrumente 0 0
Ostali rashodi -806.728 -828.190
61 Rashodi s osnova odnosa s mirovinskim drustvom 6 -712.674 -714.489
65 Naknada depozitaru 7 -46.387 -48.408
66 Transakcijski troSkovi -47.661 -65.293
64y Umanjenje ostale imovine 0 0
69 Ostali dozvoljeni troSkovi mirovinskog fonda -6 0
Dobit ili gubitak 21.032.154 6.062.908
Ostala sveobuhvatna dobit 3.262.865 -3.903.499
Promjena fer vrijednosti vlasnickih instrumenata 0 0
Promjena revalorizacijskih rezervi: duznicki vrijednosni papiri 3.262.865 -3.903.499
— nerealizirani dobici/gubici 3.262.865 -3.903.499
— preneseno u racun dobiti i gubitka (reklasifikacijske usklade) 0 0
Promjena revalorizacijskih rezervi: instrumenti zastite (u€inkoviti dio) 0 0
— dobici/gubici 0 0
— preneseno u racun dobiti i gubitka (reklasifikacijske usklade) 0 0
Ukupna sveobuhvatna dobit 24.295.019 2.159.409
BiljeSke u nastavku ¢ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A 12



Izvjestaj o financijskom polozaju

Na dan 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

Konta
skupine Pozicija Biljeske 31.12.2019. 31.12.2020.
Imovina fonda
10+18* Novcana sredstva 8 1.069.404 15.921.663
37+52+18* Depoziti kod kreditnih institucija 9 5.000.382 0
Prenosivi duznicki i vlasnicki vrijednosni papiri: 181.773.719 207.789.573
Z?:ﬁj“o* - koji se vrednuju po fer vrijednosti 10 162.193.995  173.435.028
a) kojima se trguje na uredenom trzistu 162.193.995 173.435.028
b) nedavno izdani kojima je prospektom predvideno uvrstenje 0 0
50+18* - koji se vrednuju po amortiziranom troSku 11 19.579.724 34.354.545
31+51 Instrumenti trziSta novca 0 0
33x Udjeli UCITS fondova 12 36.208.386 37.357.263
33y Udjeli fondova sliénih UCITS fondovima 12 8.882.478 5.702.000
34 Udjeli alternativnih investicijskih fondova 0 0
35 Izvedeni financijski instrumenti 14 0 432.625
55 Ostala financijska imovina 0 0
raz 1 (osim
Kkt Ostala imovina 13 841.394 102.181
10)+39+49
A Ukupna imovina 233.775.763 267.305.305
990-994 lzvanbilanéna evidencija aktiva 0 43.640.770
Obveze fonda
20 Obveze s osnove ulaganja u financijske instrumente 0 0
21+28* Financijske obveze koje se vrednuju po fer vrijednosti 0 0
22+28* Financijske obveze koje se vrednuju po amortiziranom troSku 0 0
23 Obveze prema mirovinskom drustvu 66.272 67.128
24 Obveze prema depozitaru 4.314 4.475
26 Obveze s osnove prijenosa obracunskih jedinica 749 3.731
25+28* Ostale obveze mirovinskog fonda 3.581 1.837
B Ukupno obveze mirovinskog fonda 74.916 77171
C Neto imovina mirovinskog fonda 233.700.847 267.228.134
D Broj obracunskih jedinica 1.549.871,4226 1.766.927,5016
E Vrijednost obracunske jedinice mirovinskog fonda 150,7872 151,2389
Obveze fonda prema izvorima imovine
90 Nov¢ani primici s osnova uplata doprinosa i promjene ¢lanstva 197.594.328 239.740.269
93 tl\(leoz\/béggisizmdrzceiﬂ:::nova isplata mirovina i promjene ¢lanstva 22183577 -32.961.640
94 Dobit/(gubitak) tekuée poslovne godine 21.032.154 6.062.908
95 Zadrzana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 25.254.048 46.286.202
96 Rezerve fer vrijednosti 12.003.894 8.100.395
96x+96y - fer vrijednost financijske imovine 12.003.894 8.100.395
96z - ucinkoviti dio ra€unovodstva zastite 0 0
F Ukupno obveze prema izvorima imovine 233.700.847 267.228.134
995-999 lzvanbilanéna evidencija pasiva 0 43.640.770
BiljeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A 13



IzvjeStaj o promjenama u neto imovini mirovinskog Fonda
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Pozicija 2019. 2020.
Dobit ili gubitak 21.032.154 6.062.908
Ostala sveobuhvatna dobit 3.262.865 -3.903.499
Povecanje/(smanjenje) neto imovine od poslovanja mirovinskog fonda

24.295.019 2.159.409
(sveobuhvatna dobit)
Primici s osnova uplata doprinosa i promjene ¢lanstva 26.696.877 42.145.941
Izdaci s osnova isplata mirovina i promjene €lanstva te zbog smrti ¢lana -3.965.717 -10.778.063
Ukupno povecéanje/(smanjenje) od transakcija s obra¢unskim jedinicama

22.731.160 31.367.878
mirovinskog fonda
Ukupno povecanje/(smanjenje) neto imovine mirovinskog fonda 47.026.179 33.527.287

BiljeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A 14



|zvjeStaj o nov€anim tokovima (direktna metoda)

Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

Pozicija 2019. 2020.
Nové€ani tokovi iz poslovnih aktivnosti -38.524.471 -17.150.544
Primici od prodaje prenosivih vrijednosnih papira 8.155.064 40.101.456
Izdaci od kupnje prenosivih vrijednosnih papira -36.435.805 -68.598.584
Primici od prodaje instrumenata trzista novca 0 0
Izdaci od kupnje instrumenata trziSta novca 0 0
Primici od prodaje udjela investicijskih fondova 21.601.996 24.560.848
Izdaci od kupnje udjela investicijskih fondova -31.940.284 -23.446.885
Primici od ulaganja u izvedenice 0 8.375.875
Izdaci od ulaganja u izvedenice 0 0
Primici od dividendi 2.423.697 1.636.771
Primici od kamata 3.494.891 3.369.413
Izdaci za kamate 0 0
Primici po depozitima i sliénim instrumentima 2.557.898 5.000.241
Izdaci po depozitima i sli¢nim instrumentima -7.576.247 0
Izdaci od naknada za upravljanje -703.876 -713.633
Izdaci za naknade depozitaru -45.557 -48.246
1%?122 za transakcijske troSkove i ostale dozvoljene troskove mirovinskog -19.401 17.784
Ostali primici iz poslovnih aktivnosti 36.178.146 33.944.113
Ostali izdaci iz poslovnih aktivnosti -36.214.993 -41.314.129
Novéani tokovi iz financijskih aktivnosti 22.420.464 32.056.307
Primici s osnova uplata doprinosa i promjene ¢lanstva 26.385.750 42.831.388
Izdaci s osnova isplata mirovina i promjene €lanstva te zbog smrti ¢lana -3.965.286 -10.775.081
Ostali primici iz financijskih aktivnosti 0 0
Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti 0 0
Efekti promjene te€aja stranih valuta 121.912 -52.316
Neto povecéanje (smanjenje) nov€anih sredstava -15.982.095 14.853.447
Novac na pocetku razdoblja 17.049.764 1.067.669
Novac na kraju razdoblja 1.067.669 15.921.116

BiljeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A



IzvjeStaj o posebnim pokazateljima mirovinskog Fonda

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Pozicija

Neto imovina mirovinskog fonda

Broj obracunskih jedinica mirovinskog fonda
Vrijednost obracunske jedinice mirovinskog fonda

Prinos mirovinskog fonda
Pokazatelj ukupnih troSkova

Tekuce razdoblje
267.228.134
1.766.927,5016
151,2389

Tekuée razdoblje
0,2995%
0,3500%

31.12.2019. (n)
233.700.847
1.549.871,4226
150,7872

31.12.2019.
12,3816%
0,3800%

31.12.2018. (n-1)
186.674.668
1.391.285,0365
134,1743

31.12.2018.
1,1029%
0,4100%

31.12.2017. (n-2)
158.501.467
1.194.338,9934
132,7106

31.12.2017.
7,1406%
0,4400%

31.12.2016. (n-3)
129.904.865
1.048.754,6330
123,8658

31.12.2016.
8,1896%
0,4800%

Pravne osobe za posredovanje u trgovanju financijskim instrumentima putem kojih je mirovinski fond obavio viSe od 10% svojih transakcija tijekom tekuceg razdoblja

Pravne osobe za posredovanje u trgovanju financijskim
instrumentima

jednosti svih transakcija fonda u tekuéem razdoblju

Vrijednost transakcija obavljenih putem pravnih osoba za Provizija plaéena pravnoj osobi za posredovanje
posredovanje iskazana kao postotak od ukupne vri-

iskazana kao postotak ukupne vrijednosti transakcija
obavljenih posredstvom te pravne osobe

FLOW TRADERS 23,09% 0,00%
MERRILL LYNCH 20,54% 0,10%
BiljeSke u nastavku €ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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IzvjeStaj o vrednovanju imovine i obveza mirovinskog Fonda

Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Metoda L Zadnji dan prethodne o Na izvjestajni datum o
vrednovanja Pozicije poslovne godine % NAV tekuceg razdoblja % NAV

Financijska imovina 207.284.859 88,70% 216.926.916 81,18%

....... od toga tehnikama procjene 79.855.301 34,17% 61.043.172 22,84%
Fer vrijednost

Financijske obveze 0 0,00% 0 0,00%

....... od toga tehnikama procjene 0 0,00% 0 0,00%
Amortizirani Financijska imovina 25.716.428 11,00% 50.289.359 18,82%
trosak Financijske obveze 736 0,00% 1.836 0,00%

Ostala imovina 774.476 0,33% 89.030 0,03%
Ostale metode

Ostale obveze 74.180 0,03% 75.335 0,03%

BilijeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

1. OPCI PODACI
Fond koji je predmet izvjeStavanja

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A (u nastavku ,Fond“) je osnovan je kao zaseban subjekt bez
pravne osobnosti radi prikupljanja nov€anih sredstava uplac¢ivanjem doprinosa ¢lanova i ulaganja tih sredstava
s cillem povecanja vrijednosti imovine radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima, u skladu s
odredbama Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) (u nastavku
.Zakon®).

Osnivanje i djelovanje mirovinskih fondova do 20. kolovoza 2014. godine bilo je regulirano Zakonom o obveznim
i dobrovoljnim mirovinskim fondovima koji je u Republici Hrvatskoj donesen 20. svibnja 1999. godine, te

izmjenama i dopunama tog Zakona u narednim godinama.

Fond je osnovan 30. svibnja 2014. godine, a zapoceo je s radom 21. kolovoza 2014. godine.

Nadzor nad Fondom obavlja Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (u nastavku ,Agencija“).
Drustvo za upravljanje Fondom

U skladu sa Statutom Fonda te odredbama Zakona, Fondom upravlja Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim
i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. (u nastavku ,Drustvo za upravljanje”) sa sjediStem u Zagrebu. Drustvo
za upravljanje je registrirano na Trgovackom sudu u Zagrebu dana 27. rujna 2001. godine, a odobrenje za rad
dobilo je 5. studenog 2001. godine od Agencije. Drustvo za upravljanje je u 100%-tnom vlasni$tvu Raiffesenbank
Austria d.d. Zagreb.

20. listopada 2014. godine Raiffeisen mirovinsko drustvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondom d.d.
promijenilo je naziv u Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. i

njemu je pripojeno Raiffeisen mirovinsko drustvo za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.o.o.

Drustvo za upravljanje odgovara za poslovanje Fonda, kao i za Stetu pocinjenu vlasnicima udjela uslijed krSenja

Zakona i Statuta. Drustvo za upravljanje Fondu zaraCunava naknadu za upravljanje propisanu Zakonom.
Depozitar

Sukladno Zakonu, Drustvo za upravljanje treba odabrati depozitara kojem ¢e povijeriti Cuvanje imovine Fonda.

Depozitar Fonda je Addiko Bank d.d., Zagreb (u nastavku ,Depozitar").

Drustvo za upravljanje je odgovorno za izracun vrijednosti imovine Fonda, a Depozitar za potvrdu izracuna

Drustva za upravljanje. U skladu sa Zakonom Depozitar Fondu zaracunava skrbni¢ku naknadu.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

1.

OPCI PODACI (NASTAVAK)

SredisSnji registar osiguranika

Sredis$niji registar osiguranika (u nastavku ,REGOS") je ustanova osnovana uredbom Viade Republike Hrvatske

sa zadacom prikupljanja i nadzora uplata doprinosa za mirovinsko osiguranje i vodenja evidencije o pojedinacnim

raCunima ¢lanova obveznih mirovinskih fondova, kao i radi prijenosa doprinosa, racuna i sredstava u ime

¢lanova.

Ulaganja

Sredstva Fonda mogu se ulagati u skladu sa statutom Fonda.

Strategija ulaganja Fonda je ostvarivanje primjerene stope prinosa na dulji rok u odnosu na preuzeti rizik

ulaganjem imovine Fonda u hrvatska i inozemna trziSta vlasnickih i duzni€kih vrijednosnica.

U skladu sa statutom Fonda, imovina Fonda moze se sastojati isklju€ivo od:

1.

prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca Ciji je izdavatelj Republika
Hrvatska, druga drZzava ¢lanica Europske unije odnosno drzava potpisnica Ugovora o europskom
gospodarskom prostoru (u nastavku ,drzava ¢lanica®) ili drzava €lanica Organizacije za gospodarsku
suradnju i razvoj (u nastavku ,drzava ¢lanica OECD-a"), te Hrvatska narodna banka ili srediSnja banka
druge drzave ¢lanice, odnosno drzave ¢lanice OECD-a, odnosno javno medunarodno tijelo kojemu

pripada vecina drzava Clanica,

prenosivih duzni¢kih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca za koje jam¢i Republika Hrvatska,
druga drzava €lanica, drzava ¢lanica OECD-a, Hrvatska narodna banka, ili sredi$nja banka druge drzave
¢lanice, odnosno drzave ¢lanice OECD-a ili je izdavatelj javno medunarodno tijelo kojemu pripadaju
jedna ili viSe drzava Clanica, odnosno kojemu pripada jedna ili viSe drzava €lanica OECD-a, ili javno

medunarodno tijelo kojemu pripadaju jedna ili viSe drzava ¢lanica

prenosivih duzni€kih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca uvrstenih na uredeno trziste u
smislu odredbi zakona koji ureduje trziSte kapitala, Ciji je izdavatelj jedinica lokalne i podru¢ne

(regionalne) samouprave u Republici Hrvatskoj, drugoj drzavi €lanici ili drzavi ¢lanici OECD-a,

prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca uvrStenih na uredeno trziste u
smislu odredbi zakona koji ureduje trziste kapitala, Ciji izdavatelj ima sjediSte u Republici Hrvatskoj,

drugoj drzavi ¢lanici ili drzavi ¢lanici OECD-a,

prenosivih vlasnickih vrijednosnih papira uvrstenih na uredeno trziSte u smislu odredbi zakona koji
ureduje trziste kapitala, Ciji je izdavatelj dioni¢ko drustvo sa sjediStem u Republici Hrvatskoj, drugoj
drzavi ¢lanici ili drzavi ¢lanici OECD-a,

udjela UCITS fondova koji su odobrenje za rad dobili u Republici Hrvatskoj ili drugoj drzavi ¢lanici ili
odgovarajuéih fondova koji su odobrenje za rad dobili u drzavi ¢lanici OECD-a, pod uvjetom da su
provodenje nadzora nad tim fondovima i razina zastite ulagatelja istovjetni onima propisanim zakonom

koji ureduje osnivanje i rad otvorenih investicijskih fondova s javnhom ponudom,
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

1.

OPCI PODACI (NASTAVAK)

Ulaganja (nastavak)

7.

10.

11.

12.

13.

14.

udjela ili dionica u otvorenim alternativnim investicijskim fondovima, odnosno dionica ili poslovnih udjela
u zatvorenim alternativnim investicijskim fondovima kojima upravljaju upravitelji koji su odobrenje za rad
srednjeg ili velikog drustava za upravljanje alternativnim investicijskim fondovima dobili u Republici
Hrvatskoj ili odobrenje za rad u drugoj drzavi €lanici, ili odgovaraju¢ih fondova kojima upravljaju
upravitelji koji su odobrenje za rad dobili u drzavi ¢lanici OECD-a, pod uvjetom da su provodenje nadzora
nad tim upraviteljima i razina zastite ulagatelja istovjetni onima propisanim zakonom koji ureduje

osnivanje i upravljanje alternativnim investicijskim fondovima,

depozita kod kreditnih institucija koji su povratni na zahtjev te koji dospijevaju za najviSe 12 mjeseci, pod
sljedec¢im uvjetima: da kreditna institucija ima registrirano sjediSte u Republici Hrvatskoj ili drugoj drzavi
¢lanici ili drzavi €lanici OECD-a, da su provodenje nadzora nad tom kreditnom institucijom i razina zastite
deponenata istovjetni onima propisanima zakonom koji ureduje poslovanje kreditnih institucija te da

kreditna institucija nije povezana osoba mirovinskog drustva,

izvedenih financijskih instrumenata kojima se trguje na uredenim trzistima u smislu odredbi zakona koji
ureduje trziSte kapitala ili izvedenih financijskih instrumenata kojima se trguje izvan uredenih trzista

(neuvrstene OTC izvedenice) pod sljede¢im uvjetima:

a) temeljna imovina izvedenice sastoji se od financijskih instrumenata obuhvacenih to¢kama 1. do 5.
¢lanka 125. stavka 1. Zakona, financijskih indeksa, kamatnih stopa, deviznih te€ajeva ili valuta, u

koje Fond moze ulagati u skladu sa Zakonom i propisima donesenim na temelju Zakona,

b) druge ugovorne strane u transakcijama s neuvrstenim (OTC) izvedenicama su institucije koje

podlijezu bonitetnom nadzoru te pripadaju kategorijama koje moze dodatno propisati Agencija i

c) neuvrstene (OTC) izvedenice podlijezu svakodnevnom pouzdanom i povjerljivom vrednovaniju te ih
je u svakom trenutku moguce prodati, likvidirati ili zatvoriti prijebojnom transakcijom po njihovoj fer

vrijednosti na zahtjev Fonda,
novca na raCunima otvorenima u kreditnim institucijama iz ¢l. 125. st. 1. to¢ke 8. Zakona,

prenosivih vlasnickih i/ili duzni€kih vrijednosnih papira koji sluze za financiranje ili sekuritizaciju
infrastrukturnih projekata na podrucju Republike Hrvatske pod uvjetima da ti vrijednosni papiri imaju
dugorocne, stabilne i predvidljive nov€éane tokove, kako bi odgovarali roénosti obveza mirovinskog fonda
uz uvazavanje nacela sigurnosti, razboritosti i opreza, te da Vlada Republike Hrvatske na temelju
prijedloga koji joj je prethodno uputilo mirovinsko drustvo u ime mirovinskog fonda klasificira izdavatelja
tih vrijednosnih papira kao namjenskog izdavatelja za financiranje ili sekuritizaciju infrastrukturnih

projekata na podrucju Republike Hrvatske,

prenosivih vlasni€kih vrijednosnih papira i/ili udjela kojima se trguje odnosno koji se nude putem

uredenih sustava za prikupljanje kapitala koje priznaje Agencija,
drugih vrsta imovine koja je proiza$la iz imovine iz ¢l. 125. st. 1. to€aka 1. do 10. Zakona,

depozita kod Hrvatske narodne banke i Europske srediSnje banke.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

1. OPCI PODACI (NASTAVAK)
Ulaganja (nastavak)

Fond moze pozajmiti nov€ana sredstva od tre¢ih osoba u ukupnom iznosu do 5% neto vrijednosti imovine Fonda,
ali samo putem repo poslova, transakcija prodaje i ponovne kupnje te putem programa kreditiranja, i to na rok
ne duzi od pet godina kada je rije¢ o pozajmljivanju nov¢anih sredstava od Hrvatske narodne banke ili Europske
srediSnje banke, tj. ne na rok duzi od tri mjeseca kada je rije€ o pozajmljivanju nov€anih sredstava od trecih
osoba. Iznimno, Agencija mozZe svojom odlukom u slu€aju nastanka posebnih okolnosti koje podrazumijevaju
dogadaj ili odredeno stanje koje se nije moglo predvidjeti i na koje se nije moglo utjecati, a koje ugrozava Zivot i
zdravlje gradana, imovinu vece vrijednosti, znatno narusava okoli, narusava gospodarsku aktivnost ili uzrokuje

znatnu gospodarsku Stetu, prethodno navedeni limit povecati do 15% neto vrijednosti imovine Fonda.

NajviSe 5% neto vrijednosti imovine Fonda, a najviSe do 50% svakog pojedinog ulaganja dozvoljeno je pozajmiti
tre¢im osobama. Imovina Fonda moze se pozajmljivati iskljuivo temeljem pisanog ugovora ili u sklopu
organiziranih sustava za pozajmljivanje vrijednosnih papira koji djeluju u sklopu sustava za prijeboj i namiru.
Pozajmljivanje je dozvoljeno samo na isklju€ivu korist Fonda radi poveéanja prinosa Fonda, bez neprimjerenog
povecanja rizika. U tom smislu, pozajmljeni vrijednosni papiri moraju biti primjereno osigurani kolateralom.
Ugovori 0 zajmu moraju sadrzavati odredbu kojom se omoguc¢ava povlaenje pozajmljenih vrijednosnih papira

na poziv u roku od 15 radnih dana.

Financijske izvedenice Drustvo za upravljanje moze koristiti u svoje ime i za racun Fonda jedino u svrhu:
1. zastite imovine i obveza Fonda,
2. efikasnog upravljanja imovinom i obvezama Fonda.

Prilikom ugovaranja financijskih izvedenica moraju se uvazavati sliede¢a ograni¢enja:

1. ukupna izloZzenost prema temeljnoj imovini koja je stvorena kroz financijske izvedenice ne smije biti ve¢a

od 30% neto vrijednosti imovine Fonda,

2. izlozenost prema jednoj osobi na temelju izvedenih financijskih instrumenta ugovorenih s tom osobom

ne smije prelaziti 3% neto vrijednosti imovine Fonda,

3. ulaganjem u izvedenice ili druge instrumente iz ¢lanka 125. stavka 1. koji u sebi imaju ugradenu
izvedenicu, nije dozvoljeno stvoriti izlozenost prema temeljnoj imovini kojom se prekoracuju ogranicenja
ulaganja propisana Zakonom ili pravilnicima donesenim temeljem Zakona te se ne smije stvoriti

izlozenost prema imovini iz ¢lanka 134. Zakona.

Agencija Pravilnikom o dozvoljenim ulaganjima i dodatnim ograni€enjima ulaganja obveznog mirovinskog fonda
(NN, br. 2/20) propisuje dodatna ograni¢enja za ulaganja, postupanja s imovinom mirovinskih fondova te izracun

izlozenosti iz ¢lanka 126. Zakona.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

1. OPCI PODACI (NASTAVAK)
Ulaganja (nastavak)
Imovina Fonda ne moze biti ulozena u:

1. imovinu koja je po zakonu neotudiva ili koja je optere¢ena, odnosno zalozena ili fiducijarno prenesena

radi osiguranja kakve trazbine i

2. vrijednosne papire if/ili poslovne udjele izdane od depozitara Fonda, bilo kojeg dioni¢ara, odnosno
vlasnika udjela Drustva za upravljanje, ili bilo koje osobe koja je povezana osoba s prethodno navedenim
osobama. Navedeno ograni€enje se ne primjenjuje na vrijednosne papire iz ¢lanka 125. stavka 1. tocke

1. Zakona.

U slu€aju nastanka posebnih okolnosti koje podrazumijevaju dogadaj ili odredeno stanje koje se nije moglo
predvidjeti i na koje se nije moglo utjecati, a koje ugrozava zivot i zdravlje gradana, imovinu vece vrijednosti,
znatno narusava okolis, naruSava gospodarsku aktivnost ili uzrokuje znatnu gospodarsku Stetu, Agencija moze
donijeti odluku kojom privremeno dozvoljava prekoracenje ograni¢enja ulaganja iz ¢lanaka 125. do 134. Zakona.
Takva odluka moze se donijeti na razdoblje od najviSe godinu dana, osim ako Agencija procijeni da jo$ uvijek
traju posljedice posebnih okolnosti ili nije doSlo do okon&anja posebnih okolnosti kojim je izazvano donoSenje
odluke te ¢e vodeci racuna o zastiti javnog interesa i/ili interesa ¢lanova mirovinskih fondova odluciti o daljnjem

trajanju navedene odluke.

Imovina Fonda investirana je u duznicke i viasni¢ke vrijednosnice te udjele u investicijskim fondovima sukladno
zakonskim ograni€enjima i trziSnim uvjetima kako bi se maksimizirao o€ekivani prihod te minimizirao ocekivani

rizik.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

1. OPCI PODACI (NASTAVAK)
Uprava i nadzorni odbor
Upravlja¢ku strukturu Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. ¢ine:

Nadzorni odbor

Anton Starcevi¢ Predsjednik
Zoran Vucicevi¢ Zamijenik predsjednika do 27.03.2020.
Anita Cvanciger Zamjenica predsjednika od 24.04.2020.
Dubravko Lukaé Clan
Zvonimir Savié Clan
Peter Zilinek Clan
Uprava
Damir Grbavac Predsjednik
Eva Horvat Clan
Gordan Sumanovié¢ Clan

Odbor za reviziju

Anton Staréevi¢ Predsjednik
Dubravko Lukag Zamijenik predsjednika
Zvonimir Savié¢ Clan
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA
Osnova za pripremu - Izjava o uskladenosti

Financijski izvjestaji pripremljeni su u skladu sa Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14,
93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) i Pravilnikom o godi$njim, tromjesecnim i drugim izvjeStajima obveznog
mirovinskog fonda (NN, br. 2/20 i 98/20) izdanom od strane Agencije. Racunovodstvena regulativa Agencije
temelji se na Medunarodnim standardima financijskog izvje$tavanja usvojenim od strane Europske unije (,MSFI
usvojeni od strane EU*). Rac¢unovodstvene politike podudaraju se s raCunovodstvenim nacelima Medunarodnih
standarda financijskog izvjeStavanja usvojenih od strane EU, osim u dijelu izrauna o€ekivanih kreditnih
gubitaka za financijsku imovinu po amortiziranom troSku ili kroz ostalu sveobuhvatnu dobit te u dijelu
prezentacije izvjestaja o financijskom polozaju i racunu dobiti i gubitka. Tamo gdje se ra¢unovodstvene politike
podudaraju s MSFI usvojenim od strane EU, u opisu racunovodstvenih politika Fonda poziva na pojedine

standarde koji su bili u primjeni na dan 31. prosinca 2020. godine.
Ovi financijski izvjeStaji odobreni su od strane Uprave Dru$tva za upravljanje dana 31. oZujka 2021. godine.
Osnova za mjerenje

Ovi financijski izvjeStaji pripremljeni su na osnovi fer vrijednosti za financijske instrumente po fer vrijednosti
kroz racun dobiti i gubitka i financijsku imovinu po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. Ostala

financijska imovina i obveze iskazani su po amortiziranom ili povijesnom trosku.

Agencija je ,Pravilnikom o utvrdivanju neto vrijednosti imovine i vrijednosti obracunske jedinice obveznog
mirovinskog fonda“ (,Pravilnik“) propisala kako je Drustvo za upravljanje duzno propisati u raéunovodstvenim
politikama nacela i osnove za priznavanje, mjerenje i prestanak priznavanja imovine i obveza mirovinskog fonda.
Istim Pravilnikom, Agencija se poziva na odredbe vezane uz priznavanje i mjerenje financijskih instrumenata
sukladno MSFI-ju 9 koje su u primjeni od 1. sije¢nja 2018. godine, uz ranije spomenuta odstupanja vezana uz
vrednovanje financijske imovine Fonda.

lzvjestajna valuta

Financijski izvjestaji Fonda iskazani su u hrvatskim kunama (HRK). Na dan 31. prosinca 2020. i 31. prosinca

2019. godine, sluzbeni te€aj kune u odnosu na druge znacajne valute bio je kako slijedi:

Valuta 31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.
1 EUR 7,442580 7,536898
1USD 6,649911 6,139039
1 CHF 6,838721 6,948371
1 GBP 8,724159 8,353910

KoriStenje procjena i prosudbi

Sastavljanje financijskih izvjeStaja sukladno ra¢unovodstvenoj regulativi primjenjivoj na regulirane mirovinske
fondove u Republici Hrvatskoj zahtijeva donoSenje prosudbi, procjena i pretpostavki od strane rukovodstva
Drustva za upravljanje, koje utje€u na primjenu politika i objavljenih iznosa imovine i obveza, prihoda i troSkova.
Procjene i povezane pretpostavke temelje se na povijesnom iskustvu i razli€itim drugim ¢imbenicima za koje
smatra da su razumni u danim uvjetima, uz raspolozive informacije na datum izvjestavanja, a Ciji rezultat Cini
osnovu za donoSenje prosudbi o knjigovodstvenim vrijednostima imovine i obveza koje nisu direktno vidljive iz

ostalih izvora. Stvarni rezultati se mogu razlikovati od procjena.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

KoriStenje procjena i prosudbi (nastavak)

Procjene i pripadajuée pretpostavke redovito se pregledavaju. Promjene raunovodstvenih procjena priznaju se
u razdoblju u kojem je promjena procjene napravljena ako promjena utje€e samo na to razdoblje. Ako promjena
utje€e na razdoblje u kojem je nastala i na buduca razdoblja, priznaje se u razdoblju u kojem je nastala i u
budu¢im razdobljima. Informacije o prosudbama rukovodstva Drustva za upravljanje koje se odnose na primjenu
raCunovodstvenih propisa, koji imaju zna€ajan utjecaj na financijske izvjestaje kao i informacije o procjenama sa
znatnim rizikom moguceg znacajnog uskladenja u iducoj godini objavljene su u BiljeSci 2A: Racunovodstvene

procjene i prosudbe.
IzvjeStajna valuta
Financijski izvjestaji pripremljeni su u kunama (,kn“).

Sluzbeni te¢aj na dan 31. prosinca 2020. godine bio je 7,536898 kuna za 1 euro (2019.: 7,44258 kuna) i
6,139039 kuna za 1 americki dolar (2019.: 6,649911 kuna).

Promjene u prezentiranju ili klasifikaciji stavki unutar financijskih izvjestaja

Racunovodstvene politike dosljedno su primjenjivane i osim ako nije drugacije navedeno, u skladu su s onima

koriStenim u prethodnoj godini.
Prihodi od ulaganja

Prihodi od ulaganja za razdoblje uklju€uju realizirane dobitke od ulaganja u vlasni€ke i duzni€ke vrijednosnice,
udjele u investicijskim fondovima te derivativne financijske instrumente. Takoder ukljuuju pozitivne tecajne

razlike od monetarnih financijskih instrumenata, dividende i ostale sline prihode.

Prihodi od kamata od duznickih vrijednosnica koje se mjere po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit,
imovine koja se mjeri po amortiziranom trosku te tekuéih racuna i plasmana kod banaka priznaju se u dobiti ili
gubitku kako nastaju, primjenom efektivne kamatne stope relevantnog instrumenta izraCunate na datum
stjecanja, kojom se buduci procijenjeni nov€ani tokovi svode na neto sadasnju vrijednost tijekom razdoblja
trajanja pripadaju¢eg ugovora ili primjenom odgovaraju¢e promjenjive kamatne stope. Prihodi od kamata
uklju€uju i amortizaciju bilo kojeg diskonta ili premije, i ukoliko je primjenjivo, transakcijske troSkove ili ostale
razlike izmedu pocetne knjigovodstvene vrijednosti kamatonosnog instrumenta i njegove vrijednosti po
dospijecu, izraCunatih primjenom efektivne kamatne stope. Metoda efektivnhe kamatne stope je metoda izraduna
amortiziranog troska financijske imovine ili obveze i rasporedivanja prihoda od kamata ili rashoda od kamata
tijekom ocekivanog razdoblja drzanja instrumenata. Prihod od kamata od duznickih instrumenata po fer

vrijednosti kroz dobit ili gubitak priznaje se po kuponskoj kamatnoj stopi.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Rashodi od ulaganja

Rashodi od ulaganja uklju€uju realizirane gubitke od ulaganja u vlasnic¢ke i duzni¢ke vrijednosnice, udjele u
investicijskim fondovima te derivativne financijske instrumente. Rashodi od ulaganja takoder uklju¢uju naknadu
za upravljanje, naknadu Depozitaru, brokerske naknade i transakcijske troSkove, ostale rashode te negativne

te€ajne razlike od monetarnih financijskih instrumenata.
Prihodi od dividendi

Dividende na vlasnicke vrijednosnice i raspodijele iz investicijskih fondova priznaju se na datum izglasavanja
dividende na Glavnoj skupstini drustva ili kada je utvrdeno pravo na dividende, ovisno koji datum je raniji, a
povezana potrazivanja iskazuju se u izvjestaju o financijskom poloZaju u okviru ,ostale imovine", odnosno u
izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru prihoda od dividendi. Nakon isplate dividende, povezana potrazivanja

prebijaju se iznosom naplacenog novca.
Dobici i gubici od preracunavanja monetarne imovine i obveza

Nerealizirani dobici i gubici od ulaganja u financijske instrumente uklju€uju promjenu fer vrijednosti financijske

imovine i obveza po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka.

Transakcije u stranim valutama preracunate su po sluzbenom tec¢aju Hrvatske narodne banke na dan poslovne
promjene. Monetarna i nemonetarna imovina i obveze izrazene u stranim valutama preracunati su u kune po
sluzbenom tecaju koji se primjenjuje na datum izvjeStavanja. Sve te€ajne razlike koje proizlaze iz preracunavanja
stranih valuta i svi realizirani dobici umanjeni za gubitke kod prodaje ili namire monetarne imovine ili obveza
uklju€eni su u dobit ili gubitak u izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti. Nerealizirane te€ajne razlike koje proizlaze iz
financijskih instrumenta koji se mjere po fer vrijednosti kroz raun dobiti i gubitka prikazani su u poziciji Neto
te€ajne razlike financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz raun dobiti i gubitka. Sve ostale teCajne razlike
proizaSle od preradunavanja stranih valuta po imovini i obvezama, ukljucujuéi nov€ana sredstva, nerealizirane
te€ajne razlike od ulaganja u imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, ulaganja u
imovinu koja se mjeri po amortiziranom troSku te efekte od spot kupoprodaje stranih valuta prikazane su u

stavkama ostalih pozitivnih odnosno ostalih negativnih te€ajnih razlika.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Troskovi upravljanja Fondom i drugi troskovi

Ukupni iznos naknada koje terete imovinu Fonda dobiva se zbrajanjem svih naknada kako slijedi:

Ulazna naknada, koju izraCunava REGOS u iznosu od 0,5% (2019.: 0,5%) od ukupno prikupljenih doprinosa.
Iznos svih doprinosa uplaéenih na odredeni dan, umanjenih za ulaznu naknadu, polaze se na racun Fonda,

dok se ulazna naknada priznaje kao prihod Drustva za upravljanje;

Naknada za upravljanje Fondom obracunava se u iznosu od 0,3% (2019.: 0,338%) godidnje od ukupne
vrijednosti imovine Fonda, nakon odbitka obveza s osnove ulaganja u vrijednosne papire. Izracun se obavlja
za svaki dan vrednovanja imovine Fonda na osnovi vrijednosti ukupne imovine Fonda. Isplacuje se Drustvu

za upravljanje jednom mjesecno, drugi radni dan za prethodni mjesec;

Naknada za izlaz iz Fonda naplaéuje se prilikom prijelaza iz jednog (bivSeg) fonda u drugi (novi) fond pod
upravljanjem drugog mirovinskog drustva, a izraCunava se na temelju ukupnog iznosa koji se nalazi na
osobnom racunu €lana fonda, i to u iznosu od 0,8% u prvoj godini €lanstva, 0,4% u drugoj, 0,2% u trecoj, a
u ostalim godinama se ne naplacuje izlazna naknada. Ovu naknadu takoder izracunava i REGOS, odnosno
drugi fond prima iznos koji se nalazio na osobnom ra¢unu ¢lana Fonda, umanjene za izlaznu naknadu koja

se plac¢a Drustvu za upravljanje;

Naknada depozitaru obradunava se sukladno ugovoru do 29. veljace 2020. godine u iznosu od 0,022%, a
od 1. oZujka 2020. godine u iznosu od 0,02% (2019.: 0,022%) godi$nje od ukupne vrijednosti imovine Fonda,
nakon odbitka obveza s osnove ulaganja. Naknada depozitaru se obraCunava dnevno, a isplacuje depozitaru

jednom mjesecno, drugi radni dan za prethodni mjesec.

Promjene u znac¢ajnim raéunovodstvenim politikama

Tijekom godine nije bilo promjena u znacajnim ra¢unovodstvenim politikama koje bi imale utjecaj na ove

financijske izvjestaje Fonda.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Financijski instrumenti
Klasifikacija

Drustvo za upravljanje klasificira financijsku imovinu i financijske obveze Fonda u sljedec¢e kategorije: imovinu
koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka (FVRDIG), imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz
ostalu sveobuhvatnu dobit (FVOSD), imovinu koja se mjeri po amortiziranom trosku (AC) i ostale financijske

obveze. Uprava Drustva za upravljanje odlu€uje o klasifikaciji odmah pri inicijalnom priznavanju.

Financijska imovina ne reklasificira se nakon poc€etnog priznavanja, osim ako se ne mijenja poslovni model za
upravljanje financijskom imovinom. U tom slu€aju financijska imovina reklasificira se od prvog dana prvog

izvjeStajnog razdoblja nakon promjene poslovnog modela.
Financijska imovina i obveze po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Sva financijska imovina koja nije klasificirana kao financijska imovina vrednovana po amortiziranom troSku ili po
fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, kako je nize opisano, mjeri se po fer vrijednosti kroz racun dobiti
i gubitka, uklju€ujuéi svu derivativhu financijsku imovinu. Kategorija financijske imovine koja se mijeri po fer
vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitaka ima dvije podkategorije: financijska imovina namijenjena trgovanju i ona

koja je na pocetku odredena da se vodi po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak.

Drustvo za upravljanje odreduje financijsku imovinu i obveze Fonda po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak kada

se:

e imovinom i obvezama upravlja, vrednuje ili interno prikazuje na osnovi fer vrijednosti,
e priznavanjem eliminira ili zna¢ajno umanjuje raCunovodstvena neuskladenost koja bi u protivnom nastala, ili

e imovina i obveze sadrze ugradeni derivativ koji znaajno mijenja nov€ane tokove koji bi inace proizlazili iz
ugovora.

Financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak uklju€uju duznicke i vlasni€ke vrijednosne papire i
ulaganja u investicijske fondove te derivativne financijske instrumente. Svi financijski instrumenti u kategoriji kroz

dobit ili gubitak kategorizirani su u portfelj namijenjen trgovanju.

Financijska imovina koja se mjeri po amortiziranom trosku
Financijska imovina se mjeri po amortiziranom troSku ako su obuhvaéena oba slijede¢a uvjeta:
- financijska se imovina drzi u okviru poslovnog modela ¢ija je svrha drzanje financijske imovine radi
prikupljanja ugovornih nov¢anih tokova i
- natemelju ugovornih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaju nov€ani tokovi koji su samo

placanje glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Financijska imovina koja se mjeri po amortiziranom troSku uklju€uje plasmane kod banaka, duznicke vrijednosne

papire i ostala potraZivanja.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Financijski instrumenti (nastavak)
Klasifikacija (nastavak)

Imovina koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
Financijska se imovina mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit ako su ispunjena oba slijedec¢a

uvjeta:

- financijska se imovina drzi u okviru poslovnog modela &iji se cilj ostvaruje i prikupljanjem ugovornih
novc&anih tokova i prodajom te financijske imovine te
- na temelju ugovorenih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaju nov&ani tokovi koji su

samo placéanje glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Financijska imovina koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit uklju¢uje duzni¢ke vrijednosne

papire, prvenstveno drzavne obveznice i obveznice gospodarskih subjekata.
Odredivanje poslovnog modela

Drustvo za upravljanje na razini ulaganja procjenjuje cilj poslovhog modela Fonda. Pri razmatranju, Uprava

Drustva za upravljanje uklju¢uje sljedece informacije :

e definirane politike i ciljeve individualnog ulaganja i u¢inak tih politika u praksi. Navedeno uklju€uje ocjenu je
li strategija managementa ostvarivanje ugovorenih prihoda od kamata, odrzavanje odredene razine kamatnih
stopa, uskladivanje trajanja financijske imovine s trajanjem bilo koje povezane obveze ili o€ekivanih nov€anih

odljeva ili ostvarivanja nov€anih priljeva prodajom imovine;

e rizike koji utjeCu na rezultate poslovnog modela (ukljuéujuéi utjecaj na financijsku imovinu koja se nalazi u

tom poslovnom modelu) i kako se navedenim rizicima upravlja;

e ucestalost, koli¢inu i vrijeme prodaje financijske imovine u prethodnim razdobljima, razlozima prodaja i

buduéim ocekivanim prodajnim aktivnostima.

Drustvo za upravljanje je odredilo kako Fond ima tri poslovna modela:

e Poslovni model u kojem se imovina drzi do naplate, a koji ukljuuje plasmane kod banaka, duznicke
vrijednosne papire za koje Drustvo za upravljanje tako odredi, instrumente trziSta novca te ostala

potrazivanja. Navedena financijska imovina drzi se radi prikupljanja ugovorenih nov€anih tokova.

e Poslovni model &iji se cilj ostvaruje prikupljanjem ugovornih nov€anih tokova i prodajom financijske imovine,

a koji je osnovni poslovni model za sve oblike duzni¢kih vrijednosnih papira.

e Poslovni model giji se cilj ostvaruje prodajom financijske imovine, a koristi se u svrhu klasifikacije sve ostale
imovine koja se nalazi u imovini Fonda, a nije klasificirana u poslovni model drzanje imovine radi prikupljanja
ugovornih nové&anih tokova ili poslovni model &iji se cilj ostvaruje prikupljanjem ugovornih nov€anih tokova i
prodajom financijske imovine. Navedena financijska imovina i njen rezultat se procjenjuje na temelju trenutne

fer vrijednosti.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Financijski instrumenti (nastavak)

Odredivanje jesu li ugovoreni novéani tokovi iskljuc¢ivo otplate glavnice i kamate (SPPI)

U svrhu ove procjene, ,glavnica“ se definira kao fer vrijednost financijske imovine pri po¢etnom priznavanju.
.Kamata“ se definira kao naknada za vremensku vrijednost novca, kreditni rizik povezan s vremenskim periodom
u kojem se otplaéuje preostali dio glavnice te ostale osnovne rizike i troSkove kreditiranja (npr. rizik likvidnosti i

administrativni troSkovi), kao i za profitnu marzu.

Pri procjeni jesu li ugovorni nov€ani tokovi isklju€ivo placanja glavnice i kamata (SPPI), Drustvo za upravljanje
razmatra ugovorne uvjete instrumenta. To ukljuuje procjenu sadrzi li financijska imovina ugovorni uvjet koji bi
mogao promijeniti vremensko razdoblje ili iznos ugovorenih nov€anih tokova na nacin da prethodni uvjet ne bi

bio zadovoljen. Prilikom izrade ove procjene, Drustvo za upravljanje razmatra:

e nepredvidene dogadaje koji bi mogli izmijeniti iznos ili period planiranih primitaka nov€anih tokova;
e uvjete koji mogu utjecati na promjenu ugovorene kuponske stope, uklju€ujuéi klauzule varijabilne stope;
e opcije prijevremene otplate i produljenja; i

e odredbe koje ograni¢avaju prava Fonda na potrazivanja nov€anih tokova odredene imovine.
Priznavanje

Sva financijska imovina uklju€ujuci i izvedenice priznaju se u izvjestaju o financijskom polozaju u trenutku kada
Fond postane dio obvezuju¢eg ugovora o financijskom instrumentu. Financijska imovina koja se mjeri po fer
vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka te imovina koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
priznaje se u izvjestaju o financijskom polozZaju na datum kada se po¢nu primjenjivati ugovoreni uvjeti instrumenta

u kojem je Fond jedna od ugovornih strana.

Fond pocetno priznaje imovinu koja se vrednuje po amortiziranom troSku na dan njezinog ugovaranja, kreiranja

ili stjecanja.
Pocetno i naknadno mjerenje

Financijski instrumenti se poletno mjere po fer vrijednosti uveé¢ano, ako se radi o financijskoj imovini ili
financijskoj obvezi koja se ne vodi po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka, za transakcijske troSkove koji su
direktno povezani sa stjecanjem ili izdavanjem financijske imovine ili financijske obveze. Transakcijski troSkovi
po osnovi financijske imovine i financijskih obveza po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka rashoduju se po

nastanku, dok se kod drugih financijskih instrumenata amortiziraju metodom efektivne kamatne stope.

Nakon pocetnog priznavanja, sva financijska imovina koja se mijeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka

mjeri se po fer vrijednosti, a promjene u njihovoj fer vrijednosti priznaju se kroz dobit ili gubitak.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Financijski instrumenti (nastavak)

Pocetno i naknadno mjerenje (nastavak)

Nakon pocetnog priznavanja financijska imovina koja se mjeri se po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu
dobit mjeri se po fer vrijednosti, dok se rezultirajui dobici i gubici priznaju u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, osim
gubitaka kod umanjenja vrijednosti, dobitaka ili gubitaka po te€ajnim razlikama monetarne imovine poput
duzni¢kih vrijednosnica, te amortizacije premije ili diskonta (ukljuujuéi transakcijske troskove) metodom
efektivne kamatne stope, koji se priznaju kroz dobit ili gubitak.

Realizirani efekti za imovinu koja se vrednuje po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit priznaju se na
nacin da se svi nerealizirani dobici ili gubici priznati u sveobuhvatnoj dobiti za duznicke vrijednosnice kumulativno
prenose kroz dobit ili gubitak uvec¢ano ili umanjeno za razliku do prodajne cijene. Nerealizirani efekti po
vlasni¢kim vrijednosnicama, nikad se ne prenose u dobit ili gubitak, nego ostaju u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti.
U izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti u pozicijama realizirani dobici i realizirani gubici prikazan je bruto iznos
kumulativnih dobitaka ili gubitaka zabiljezenih do trenutka prodaje.

Financijska imovina po amortiziranom troSku mjeri se po amortiziranom trosku, primjenom metode efektivhe
kamatne stope, umanjeno za gubitke od umanjenja vrijednosti ako postoje. Premije i diskonti uklju¢eni su u
knjigovodstvenu vrijednost povezanog instrumenta i amortiziraju se na temelju efektivne kamatne stope
instrumenta.

Ostale financijske obveze, osim onih koje se vode po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka, mjere se po

amortiziranom tro$ku, primjenom efektivhe kamatne stope.
Principi mjerenja fer vrijednosti

Fer vrijednost financijske imovine temelji se na njihovoj trziSnoj cijeni na dan izvjeStavanja utvrdenoj prema
regulativi Agencije kako je navedeno u nastavku, bez umanjenja za zavisne troskove ili je temeljena na vrijednosti

sli¢nih financijskih instrumenata.

Fer vrijednost utvrduje se kao cijena koja se moze ostvariti prodajom imovine ili platiti za prijenos obveze u
redovnoj transakciji izmedu trziSnih sudionika na datum mjerenja ili u njihovom nedostatku, cijena koja se moze
ostvariti na najpovoljnijem trziStu na kojem Fond ima pristup na datum mjerenja. Fer vrijednost obveze takoder

odrazava njezin rizik neizvrSenja.

Fer vrijednost prenosivih duzni€kih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca kojima se trguje u Republici
Hrvatskoj na aktivnom trziStu izraCunava se primjenom prosjecne cijene trgovanja ponderirane koli¢inom
vrijednosnih papira protrgovanih na uredenom trziStu u smislu odredbi zakona koji ureduje trziSte kapitala u
Republici Hrvatskoj te prijavljenih OTC transakcija na dan za koji se vrednuje imovina i obveze mirovinskog
fonda. Fer vrijednost vlasnickih vrijednosnih papira kojima se trguje u Republici Hrvatskoj na aktivnom trziStu
izracunava se primjenom prosje¢ne cijene trgovanja ponderirane koli¢inom vrijednosnih papira protrgovanih na
uredenom trzistu. Fer vrijednost prenosivih vrijednosnih papira te instrumenata trziSta novca kojima se trguje u
drugoj drzavi €lanici ili drzavi €lanici OECD-a na aktivnom trziStu vrednuje se primjenom zadnje cijene trgovanja
objavljene na uredenom trziStu u smislu odredbi zakona koji ureduje trziSte kapitala u drugoj drzavi €lanici ili

drzavi €lanici OECD-a ili sluzbenim financijsko-informacijskim servisima na dan vrednovanja.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Financijski instrumenti (nastavak)

Principi mjerenja fer vrijednosti (nastavak)

Ulaganja u investicijske fondove se vrednuju po neto vrijednosti imovine po udjelu, kao $to je izvjeSteno od strane
drustava za upravljanje tih fondova. Agencija zahtijeva da Drustvo za upravljanje izraGunava cijenu udjela u
Fondu na temelju mjerenja financijskih instrumenata Fonda po sluzbeno odobrenim cijenama. Drustvo za

upravljanje je duzno izdavati i povlaciti udjele po toj cijeni udjela.
Aktivno i neaktivno trZiste

Za prenosive vlasni€ke vrijednosne papire aktivnim trziStem smatra se trziste na kojem se prenosivim vlasnic¢kim
vrijednosnim papirom trgovalo minimalno 20 trgovinskih dana u tromjesec¢nom razdoblju. Za prenosive duznicke
vrijednosne papire i instrumente trziSta novca aktivnim trZistem smatra se trziSte na kojem se navedenim
instrumentima trgovalo minimalno 15 trgovinskih dana u tromjese€nom razdoblju. Uz navedeno, kao kriterij

odredivanja aktivnog trziSta uzima se u obzir i volumen trgovanja tijekom pojedinog trgovinskog dana.

Fer vrijednost vlasni¢kih vrijednosnih papira kojima se trguje u Republici Hrvatskoj na aktivhom trzistu izraCunava
se primjenom prosjecCne cijene trgovanja ponderirane koli¢inom vrijednosnih papira protrgovanih na uredenom
trzistu. Fer vrijednost prenosivih vrijednosnih papira, instrumenata trziSta novca te ostalih financijskih
instrumenata kojima se trguje na neaktivnom trziStu procjenjuje se tehnikama vrednovanja, odnosno primjenom
tehnika procjene, ukljuujuéi upotrebu usporednih transakcija koje su obavljene prema trziSnim uvjetima,
usporedbom fer vrijednosti drugog instrumenta koji je sustinski isti, tehnike diskontiranih nov€anih tokova ili bilo
kojom drugom tehnikom procjene koja omogucéava pouzdanu procjenu cijena dobivenih u stvarnim trziSnim
transakcijama. Fer vrijednost derivatnih instrumenata kojima se ne trguje na uredenom trziStu procjenjuje se
temeljem iznosa primitaka ili izdataka koje bi Fond imao u slu€aju da prekine ugovor na datum izvjeStavanja,

uzimajuéi u obzir trenutne trziSne uvjete i kreditnu sposobnost druge ugovorne strane.

Kod primjene tehnika diskontiranog nov&anog toka, procijenjeni budu¢i novéani tokovi temelje se na najboljoj
procjeni rukovodstva Drustva za upravljanje, a primijenjena diskontna stopa je trziSna stopa na datum
izvjeStavanja koja je primjenjiva na instrumente sa sliénim uvjetima. Kod primjene ostalih modela odredivanja
cijene, ulazni podaci temelje se na trziSnim podacima na datum izvjeStavanja. Informacije o tehnikama
vrednovanja i ulaznim varijablama za utvrdivanje fer vrijednosti razne imovine i obveza Fonda objavljene su u

BiljeSci 16: Fer vrijednost.
Prestanak priznavanja

Fond prestaje priznavati financijsku imovinu (u cijelosti ili djelomi¢no) kada isteknu prava na primitke gotovinskih
tokova od financijske imovine ili kada izgubi kontrolu nad ugovornim pravima nad tom financijskom imovinom.
Navedeno se dogada kada Fond prenese sustinski sve rizike i koristi od vlasniStva na drugi poslovni subjekt ili

kada su prava ostvarena, prodana ili istekla.

Fond prestaje priznavati financijske obveze samo kada one prestanu postojati, tj. kada su ispunjene, otkazane
ili istekle. Ukoliko se uvjeti financijske obveze promijene, Fond ¢e prestati priznavati tu obvezu i istovremeno
priznati novu financijsku obvezu s novim uvjetima. Kod prestanka priznavanja Fond za odredivanje realiziranih
dobitaka i gubitaka za financijsku imovinu koja se vodi po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka koristi metodu
prosje€nog ponderiranog troSka, dok za imovinu koja je klasificirana kao financijska imovina po fer vrijednosti

kroz ostalu sveobuhvatnu dobit i po amortiziranom trosku koristi metodu FIFO (“First-In-First-Out”).
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Financijski instrumenti (nastavak)
Netiranje financijskih instrumenata

Financijska imovina i obveze se u izvjestaju o financijskom polozaju iskazuju u neto iznosu, samo u slu¢aju kada
postoji zakonski provedivo pravo na prebijanje priznatih iznosa i postoji namjera namire na neto principu ili se
realizacija imovine i podmirenje obaveza odvija istovremeno. Prihodi i troSkovi se iskazuju u neto iznosu samo

ako je to dopusteno raCunovodstvenim standardima ili za dobitke i gubitke nastale iz grupe sli¢nih transakcija.
Umanjenje vrijednosti financijske imovine

Drustvo za upravljanje koristi izuze¢e od mjerenja o¢ekivanih kreditnih gubitaka na financijsku imovinu Fonda
koja se mjeri po amortiziranom trodku sukladno Pravilniku o utvrdivanju neto vrijednosti imovine i vrijednosti
obracunske jedinice obveznog mirovinskog fonda (NN br. 128/17, 114/18 i 2/20) te ne priznaje oCekivane kreditne

gubitke osim ukoliko ne postoje objektivni razlozi za umanjenje vrijednosti.

Na datum izvjeStavanja pregledavaju se financijski instrumenti koji se vode po trosku ili amortiziranom trosku te
po fer vrijednosti s promjenama fer vrijednosti priznatim u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti kako bi se ustanovilo
postojanje objektivnih razloga za umanjenje vrijednosti. Ukoliko postoje takve indikacije, gubitak od umanjenja

vrijednosti priznaje se u dobiti ili gubitku kao:

e razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti imovine i sadasnje vrijednosti procijenjenih buduéih nov&anih
tokova diskontiranih originalnom efektivnom kamatnom stopom, za financijsku imovinu koja se vodi po trosku

ili amortiziranom trosku, te

e kao kumulativni gubitak koji je priznat u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, za financijske instrumente koji se vode
po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. 1znos kumulativhog gubitka koji je isklju€en iz ostale
sveobuhvatne dobiti i prikazan unutar dobiti ili gubitka je razlika izmedu troSka kupnje (umanjeno za otplatu

glavnice i amortizaciju) i trenutne fer vrijednosti umanjene za prethodno priznata umanjenja vrijednosti.

Sva financijska imovina koja se vodi po amortiziranom trosku i financijska imovina koja se vodi po fer vrijednosti
kroz ostalu sveobuhvatnu dobit individualno se procjenjuje na umanjenje vrijednosti. Kratkoro€na stanja se ne

diskontiraju.

Ako se u narednom razdoblju iznos gubitka od umanjenja vrijednosti koji je priznat za odredenu financijsku
imovinu koja se mjeri po amortiziranom troSku smanji i smanjenje se moze objektivho povezati s dogadajem

nastalim nakon smanjenja, smanjenje se ponistava kroz dobit ili gubitak.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Derivativni instrumenti i zastita od rizika

U okviru svog redovnog poslovanja, DruStvo za upravljanje koristi derivativne financijske instrumente, kako bi
umanijio rizike Fonda vezane uz fluktuacije te€aja stranih valuta. Derivativni financijski instrumenti pocetno se

mjere po fer vrijednosti na dan zaklju€ivanja derivativnih ugovora, a naknadno se mjere po njihovoj fer vrijednosti.
Fer vrijednosti se utvrduju na temelju modela po close-out metodi.

Svi se derivativni instrumenti iskazuju kao imovina kada im je fer vrijednost pozitivna i kao obveze kada im je fer

vrijednost negativna. Promjene u fer vrijednosti priznaju se kroz dobit ili gubitak u razdoblju u kojem su nastale.

Spot transakcije koje se odnose na kupoprodaju stranih valuta iskazuju se po datumu trgovanja. Pozitivna ili
negativna fer vrijednost spot transakcije od datuma trgovanja do datuma namire iskazuje se u izvjestaju o
financijskom polozaju kao potrazivanje i obveza, te kroz dobit ili gubitak u okviru pozicije ,Ostale pozitivne tec¢ajne

razlike“i ,,Ostale negativne tecajne razlike*.

Sporazumi o reotkupu vrijednosnih papira (repo transakcije)

Vrijednosni papiri prodani na temelju ugovora o reotkupu ne isknjizuju se, ve¢ se i dalje iskazuju u izvjestaju o
financijskom polozaju. Repo ugovor o prodaiji i ponovnoj kupniji (pasivni repo) vrednuje se od datuma namire tako
da se instrument koji je predmet transakcije u imovini Fonda i dalje vrednuje u skladu s pravilima za tu vrstu
instrumenta, dok se obveze za primljena nov€ana sredstva vrednuju po amortiziranom troSku primjenom metode

efektivne kamatne stope.
Potrazivanja i obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire

PotraZivanja i obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire odnose se na prodaju i kupnju vrijednosnih papira

koji se iskazuju po datumu trgovanja, a koji ¢e se namiriti na dan namire.
Novéana sredstva

Nov¢ana sredstva obuhvacaju novac na raéunima.

Obveze Fonda

Obveze Fonda mogu biti: obveze s osnove ulaganja u imovinu Fonda, obveze prema Drustvu za upravljanje s
osnove naknada, obveze prema depozitaru s osnove naknade, obveze s osnove prijenosa obracunskih jedinica

i ostale obveze Fonda sukladno Zakonu. Obveze su iskazane po njihovoj nominalnoj vrijednosti.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Nov¢€ani primici od ¢lanova Fonda

Novc€ani primici od ¢lanova Fonda obuhvacaju uplate doprinosa po zakonom utvrdenoj stopi te uplate osoba koje
su promijenile ¢lanstvo u prethodno odabranom mirovinskom fondu. U trenutku promjene obveznog mirovinskog
fonda sredstva ¢lana se prebacuju s osobnog racuna ¢lana u bivsem obveznom mirovinskom fondu na osobni

racun ¢lana u novo odabranom fondu. Svi nov&ani primici od ¢lanova Fonda vrSe se preko REGOS-a.
Novéani izdaci
Novéani izdaci temeljem isplate mirovina

Kada ¢lan Fonda ostvari pravo na starosnu ili prijevremenu starosnu mirovinu prema Zakonu o mirovinskom
osiguranju (»Narodne novine«, br. 157/13, 151/14, 33/15, 93/15, 120/16, 18/18 — Odluka Ustavnog suda
Republike Hrvatske, 62/18, 115/18 i 102/19), u postupku ostvarivanja tog prava svojom osobno potpisanom

izjavom SrediSnjem registru osiguranika opredjeljuje se za mirovinu:

e odredenu kao da je bio osiguran samo u obveznom mirovinskom osiguranju generacijske solidarnosti,
kada ¢e se ukupna kapitalizirana sredstva s osobnog ra¢una ¢lana Fonda prenijet u drzavni proracun,
ili

e iz obveznog mirovinskog osiguranja generacijske solidarnosti kao i mirovinu iz obveznog mirovinskog
osiguranja individualne kapitalizirane $tednje prema programu odabranog mirovinskog osiguravajuc¢eg
drustva u skladu s posebnim zakonom, kada ¢e se ukupna kapitalizirana sredstva s osobnog racuna

¢lana Fonda prenijet mirovinskom osiguravajuéem drustvu.

Ako ¢&lan Fonda nije ostvario pravo i uvjete na starosnu ili prijevremenu starosnu mirovinu prema Zakonu o
mirovinskom osiguranju, a na dan ispunjenja starosnih uvjeta za stjecanje prava na starosnu mirovinu prema
Zakonu o mirovinskom osiguranju nije u osiguranju, kapitalizirana sredstva s njegovog osobnog rauna mogu se
prenijeti mirovinskom osiguravaju¢em drustvu po ostvarivanju dobnih uvjeta za starosnu mirovinu prema Zakonu

0 mirovinskom osiguranju.
Povlagenjem sredstava iz Fonda osiguraniku prestaje ¢lanstvo u Fondu.
Izdaci s osnove promjene clanstva

Sukladno Zakonu, €lan Fonda moze prijeci u obvezni mirovinski fond kojim upravlja drugo mirovinsko drustvo
ukoliko je od prethodne promjene obveznog mirovinskog fonda proslo vise od 14 dana, bez obzira je li prethodna
promjena posljedica promjene obveznog mirovinskog fonda s obzirom na kategoriju, a kojim upravlja isto
mirovinsko drustvo ili promjene obveznog mirovinskog fonda kojim upravlja drugo mirovinsko drustvo. U tom
slu€aju, REGOS prosljeduje sredstva osiguranika umanjena za naknadu za izlaz na njegov osobni raéun u novo

odabranom fondu.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Neto imovina Fonda i vrijednost obra€unske jedinice

Neto imovinsku vrijednost Fonda €ini ukupna vrijednost imovine Fonda umanjena za iznos obveza Fonda na dan
utvrdivanja neto imovinske vrijednosti. Vrijednost obradunske jedinice predstavlja omjer neto imovinske

vrijednosti Fonda i ukupnog broja obracunskih jedinica Fonda na isti dan.
Oporezivanje

Prema trenutno vazecoj regulativi primjenjivoj u Hrvatskoj, dobit Fonda ne podlijeze oporezivanju.

Raspodjela rezultata Mirovinskog fonda

Raspodjela rezultata Fonda regulirana je Zakonom. U skladu s trenutno vaze¢im odredbama Zakona, sva dobit

razdoblja rasporeduje se na racune ¢lanova.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

2A. RACUNOVODSTVENE PROCJENE | PROSUDBE

Ove objave nadopunjuju BiljeSku 15: Financijski instrumenti i upravljanje rizicima i BiljeSku 16: Fer vrijednost.

Drustvo za upravljanje donosi procjene i prosudbe vezane uz buduc¢nost. Procjene i prosudbe koje nose znatan
rizik moguéih znac€ajnih usklada knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u slijede¢oj poslovnoj godini,
opisane su u nastavku.

Glavni izvori neizvjesnosti vezani za procjene

Utvrdivanje fer vrijednosti

Dio financijskih instrumenata Fonda mjeri se po fer vrijednosti i obi€éno je moguce utvrditi njihovu fer vrijednost
unutar razumnog raspona procjena. Za financijske instrumente Fonda kojima se trguje na organiziranim trzistima,
a koji se mjere po fer vrijednosti, kotirane cijene su direktno dostupne. Medutim, fer vrijednost odredenih
financijskih instrumenata, na primjer vrijednosnica koje ne kotiraju, odreduje se primjenom tehnika procjene,
uklju€ujuci pozivanje na sadasnju fer vrijednost ostalih sustinski sli¢nih instrumenata (podlozno odgovarajuéim
uskladenjima). Metode vrednovanja su opisane u BiljeSci 2: Financijski instrumenti. Za financijske instrumente s
kojima se rijetko trguje i koji imaju netransparentnu cijenu, fer vrijednost je manje objektivna i zahtijeva razlicit
stupanj prosudbe ovisno o likvidnosti, koncentraciji, neizvjesnosti trziSnih faktora, cjenovnim pretpostavkama i
ostalim rizicima koji utjeCu na pojedini instrument.

Procjene fer vrijednosti provode se u odredenom vremenskom trenutku na temelju trziSnih uvjeta i informacija o
financijskom instrumentu. Ove su procjene po prirodi subjektivne i uklju€uju neizvjesnosti i pitanja koja zna¢ajno
ovise o prosudbi, poput kamatnih stopa, promjenjivosti i procijenjenim nov&anim tokovima, te se stoga ne mogu
utvrditi s potpunom precizno$¢u. Fond mijeri fer vrijednost temeljem hijerarhije fer vrijednosti koja je objasnjena
u Biljesci 16: Fer vrijednost.

Gubici od umanjenja vrijednosti financijske imovine mjerene po amortiziranom trosku

Umanjenje vrijednosti za pojedinacne izloZenosti temelji se na najboljoj procjeni rukovodstva o sada$njoj
vrijednosti o¢ekivanih buduéih nov€anih primitaka. Pri procjeni tih nov€anih primitaka, rukovodstvo procjenjuje
financijski polozaj duznika i neto nadoknadivu vrijednost instrumenata osiguranja.

Regulatorni zahtjevi
Agencija je ovlastena za provodenje regulatornog nadzora nad poslovanjem Fonda i moze zahtijevati promjene
knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u skladu s odgovarajuéim propisima.

Klasifikacija financijske imovine i obveza

Racunovodstvene politike predstavljaju okvir po kojem se imovina i obveze Fonda inicijalno rasporeduju u
razliCite raCunovodstvene kategorije. Prilikom klasifikacije financijske imovine i obveza u kategoriju ,radi
trgovanja“, Drustvo za upravljanje utvrduje da zadovoljavaju definiciju imovine i obveza namijenjenih trgovanju
kako je navedeno u Biljesci 2: Financijska imovina po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak. U rasporedivanju
financijske imovine i obveza po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak, Drustvo za upravljanje je odredilo da moraju
zadovoljavati jedan od kriterija za takvu klasifikaciju kako je navedeno u Biljesci 2.

Od 1. sije¢nja 2018. godine, Drustvo za upravljanje je sukladno propisima Agencije definiralo poslovne modele
u svojim racunovodstvenim politikama, koji su u skladu sa strategijom ulaganja Fonda.

Tijekom 2019. i 2020. godine Drustvo za upravljanje je kupnje dijela novih financijskih instrumenata, koje
zadovoljavaju SPPI test i za koje ima namjeru drzanja do dospijec¢a, klasificiralo u kategoriju financijske imovine
mjerene po amortiziranom troSku. Za navedenu imovinu, Dru$tvo za upravljanje je internim aktima definiralo
situacije u kojima je prodaja te imovine dozvoljena.
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3. NETO REALIZIRANI DOBICI (GUBICI) OD FINANCIJSKIH INSTRUMENATA

Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata po fer
vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata po fer
vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Realizirani dobici od financijskih instrumenata

Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata po fer
vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata po fer
vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Realizirani gubici od financijskih instrumenata

Neto realizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata

2019. 2020.
2.823.197 3.435.833
42.361 3.260.874
2.865.558 6.696.707
-336.819 -6.145.486
0 -204.145
-336.819 -6.349.631
2.528.739 347.076

Slijedi detaljan pregled svih neto realiziranih dobitaka i gubitaka po pojedinoj grupi vrijednosnih papira tijekom

2020. i 2019. godine:

Neto realizirani

Neto realizirani
dobici (gubici)

Knjigovodstvena Prodajna  dobici (gubici)

Financijski instrumenti ili fer vrijednost vrijednost 2020. 2019.

Redovne dionice 18.620.255 17.874.828 -745.427 422.530

Drzavne obveznice 20.146.769 23.203.498 3.056.729 42.361

Udjeli UCITS fondova 20.843.547 19.319.156 -1.524.391 1.624.073

Udjeli fondova sliénih UCITS 6.578.960  5.220.493 -1.358.467 439.775

fondovima

Izvedenice 41.751.628 42.670.260 918.632 0

Ukupno 107.941.159 108.288.235 347.076 2.528.739
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4. NEREALIZIRANI DOBICI (GUBICI) OD FINANCIJSKIH INSTRUMENATA | POZITIVNE (NEGATIVNE)
TECAJNE RAZLIKE FINANCIJSKIH INSTRUMENATA PO FER VRIJEDNOSTI KROZ RACUN DOBITI |
GUBITKA

a) Nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata
2019. 2020.
Nerealizirani dobici od financijskih instrumenata 73.064.589 130.181.411
Nerealizirani gubici od financijskih instrumenata -69.772.796 -125.966.678
Nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata 13.291.793 4.214.733
b) Pozitivne (negativne) te¢ajne razlike financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz racun dobiti
i gubitka
2019. 2020.
Pozitivrle teéajng'razlilfe financijskih instrumenata po fer vrijednosti 6.652.365 11.220.308
kroz racun dobiti i gubitka
Nggativng te(':ajnevrazlike .fi‘n‘ancij‘skih instrumenata po fer 6.122.145 12.814.201
vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka
Ng.to teéajpe razlik? financ_ij.s!(ih in_strumenata po fer 530.220 1.593.893
vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
Neto nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata 13.822.013 2.620.840

po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Slijedi detaljan pregled neto nerealiziranih dobitaka i gubitaka od instrumenata klasificiranih po fer vrijednosti

kroz raun dobiti i gubitka po pojedinoj grupi vrijednosnih papira tijekom 2020. i 2019. godine:

Neto
tecajne
razlike na i [‘leto_ Neto
ulaganjima  Nerealizirani o 0 q)i7ira
Knjigovodst- u dobici ;i yobici
vena ili fer vrijednosne (gubici) (gubici)
Financijski instrumenti Trosak nabave vrijednost papire 2020. 2019.
Financijski instrumenti klasificirani po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
Redovne dionice 78.000.474 80.134.494 -721.451 2.855.471 8.979.096
Povlastene dionice 5.887.049 4.549.325 0 -1.337.724 667.145
Drzavne obveznice 8.203.293 7.615.630 -692.146 104.483 0
Udjeli otvorenih investicijskih 36.749.038  37.357.263 187.602 420623  2.914.659
fondova
Udjeli fondova slicnih UCITS 4330643  5.702.000 -367.898  1.739.255  730.893
fondovima
Izvedenice 0 432.625 0 432.625 0
Ukupno 133.170.497  135.791.337 -1.593.893 4.214.733  13.291.793
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4. NEREALIZIRANI DOBICI/(GUBICI) OD FINANCIJSKIH INSTRUMENATA | POZITIVNE/(NEGATIVNE)
TECAJNE RAZLIKE FINANCIJSKIH INSTRUMENATA PO FER VRIJEDNOSTI KROZ RACUN DOBITI |
GUBITKA (NASTAVAK)

Nerealizirani dobici i gubici kao i te€ajne razlike se raunaju dnevno na bruto principu te se u izvjestaju o
sveobuhvatnoj dobiti prikazuje kumulativ gubitaka i dobitaka. Prilikom prodaje financijskih instrumenata
realizirani efekti priznaju se na nacin da se svi nerealizirani dobici ili gubici po imovini koja se vrednuje po fer
vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka kumulativno prenose u realizirane dobitke ili gubitke, uveéano ili umanjeno
za razliku do prodajne cijene.

Ostale pozitivne i negativne te€ajne razlike odnose se na nerealizirane teCajne razlike od financijskih
instrumenata koji se mjere kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, financijskih instrumenata koji se mjere po
amortiziranom troSku, te te€ajne razlike nastale pri svodenju tekucih racuna i ostalih potrazivanja, kao i efekte

od spot kupoprodaje stranih valuta.

5. PRIHODI OD KAMATA | AMORTIZACIJA PREMIJE/(DISKONTA)

2019. 2020.

Prihodi od kamata po duznickim vrijednosnicama koje se mjere po fer

" : Y o X 0 56.845
vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
Pr‘I.hOdI oq kamata po duzni¢kim vruedno;mcama koje se mjere po fer 353185 2998.195
vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
Prihoqli .od kamatav po duzni¢kim vrijednosnicama koje se mjere po 310.752 516.754
amortiziranom troSku
Prihodi od kamata po depozitima 3.577 10
Prihodi od kamata po nov€anim raéunima 5.330 3.766
Amor’ngcua (dlsk9nta)/premlje vrijednosnica koje se mjere po 2500 57.828
amortiziranom troSku
Arportizacija (diskonta)/premije vrijednos.nica koje se mjere po fer 648.112 -650.101
vrijednost kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
Ukupno 2.922.232 2.867.641

6. RASHODI S OSNOVA ODNOSA S MIROVINSKIM DRUSTVOM

Rashodi s osnova odnosa s Drustvom za upravljanje odnose se na naknadu za upravljanje koju Fond pla¢a
sukladno Zakonu. Naknada za upravljanje Fondom u 2020. godini obracunava se u iznosu od 0,3% (2019.:
0,338%) godisnje od ukupne vrijednosti imovine Fonda, nakon odbitka obveza s osnove ulaganja. Izradun
naknade za upravljanje se obavlja za svaki dan vrednovanja imovine Fonda. Ispla¢uje se Drustvu za upravljanje

jednom mjesecéno, drugi radni dan za prethodni mjesec.
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7. NAKNADA DEPOZITARU

Addiko Bank d.d. je depozitar (,Depozitar”’) imovine Fonda. Naknada Depozitaru obracunava se na vrijednost

ukupne imovine Fonda umanjene za iznos svih obveza Fonda s osnove ulaganja.

Naknada Depozitaru u 2020. godini iznosila je do 29. veljace 2020. godine 0,022%, a od 1. ozujka 2020. godine
0,02% (2019.: 0,022%) godiSnje od ukupne vrijednosti imovine Fonda, a nakon odbitka obveza s osnove

ulaganja. Naknada se obradunava dnevno, a isplac¢uje mjesec¢no, drugi radni dan u mjesecu.

8. NOVCANA SREDSTVA

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.

Novac na racunu u kunama 935.718 14.671.585
Novac na ra¢unu u stranim valutama 131.951 1.249.531
Potrazivanja s osnove kamate na novC€ana sredstva 1.735 547
Ukupno novéana sredstva 1.069.404 15.921.663

9. DEPOZITI KOD KREDITNIH INSTITUCIJA

31. prosinca 2019.  31. prosinca 2020.

Depoziti u kunama 5.000.241 0
Potrazivanja s osnove kamate na depozite 141 0
Ukupno 5.000.382 0

10. PRENOSIVI DUZNICKI | VLASNICKI VRIJEDNOSNI PAPIRI KOJI SE VREDNUJU PO FER
VRIJEDNOSTI

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Dionice domacih dioni¢kih drustava 47.548.292 54.999.782
Dionice inozemnih dioni¢kih drustava 24.565.342 29.684.037
Drzavne obveznice 0 7.637.855
Ukupno 72.113.634 92.321.674

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Drzavne obveznice 82.737.205 74.182.616
Obveznice gospodarskih subjekata 7.343.156 6.930.738
Ukupno 90.080.361 81.113.354

Ukupno prenosivi duznicki i vlasni€ki vrijednosni papiri koji

. " . 162.193.995 173.435.028
se vrednuju po fer vrijednosti
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11. PRENOSIVI DUZNICKI VRIJEDNOSNI PAPIRI KOJI SE MJERE PO AMORTIZIRANOM TROSKU

Financijska imovina koja se mjeri po amortiziranom trosku

Drzavne obveznice

Ukupno

31. prosinca 2019.

19.579.724

31. prosinca 2020.

34.354.545

19.579.724

34.354.545

12. UDJELI UCITS FONDOVA | UDJELI FONDOVA SLICNIH UCITS FONDOVIMA

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
Udjeli UCITS fondova

Udjeli UCITS fondova - HRK

Udjeli UCITS fondova - FX

Ukupno
Udjeli fondova sli¢nih UCITS fondovima

Udjeli fondova sliénih UCITS fondovima - FX
Ukupno

13. OSTALA IMOVINA

31. prosinca 2019.

31. prosinca 2020.

3.889.185 2.785.585
32.319.201 34.571.678
36.208.386 37.357.263

8.882.478 5.702.000

8.882.478 5.702.000
45.090.864 43.059.263

31. prosinca 2019.

31. prosinca 2020.

Ostala potrazivanja 841.394 102.181
Ukupno 841.394 102.181
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14. DERIVATIVNI FINANCIJSKI INSTRUMENTI | TRGOVANJE STRANIM VALUTAMA

Sukladno Zakonu i Pravilniku o dozvoljenim ulaganjima i dodatnim ogranienjima ulaganja obveznog
mirovinskog fonda (NN, br. 2/20 i 15/20), obveznim mirovinskim fondovima dozvoljeno je ulaziti u derivativhe
transakcije jedino u svrhu zastite imovine Fonda i efikasnog upravljanja imovinom i obvezama Fonda, ukoliko su

zadovoljeni odredeni uvjeti.

Fond je primarno izlozen valutnom riziku koji proizlazi iz njegovih ulaganja denominiranih u eurima i americ¢kim
dolarima u koje se ulazu kunski doprinosi uplaéeni od strane ¢lanova Fonda. Sukladno tome, Fond uglavnom
sklapa OTC devizne terminske ugovore ekonomske zastite temeljem kojih kupuje kune i prodaje eure ili americke

dolare s dospije¢em do godinu dana.

Na dan 31. prosinca 2020. godine ima otvoren jedan forward ugovor u kojem kupuje kune i prodaje americke
dolare ukupne ugovorne vrijednosti 9.336.260 kuna (31. prosinca 2019.: 0 kuna) kojem neto vrijednost
potrazivanja iznosi 432.625 kuna (31. prosinca 2019.: 0 kuna).. Na terminske ugovore Fond ne primijenjuje

racunovodstvo zastite.

15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA

Drustvo za upravljanje postuje nacela sigurnosti, razboritosti, opreza, likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika
rasprSeno$¢u ulaganja, s ciljem osiguranja optimalnog rasta mirovinske Stednje ¢lanova Fonda u odnosu na
preuzeti rizik. Investicijski cilj Fonda je ulaganje prikupljenih sredstava ¢lanova Fonda u svrhu povecéanja
vrijednosti imovine Fonda na dugi rok radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda, a u skladu
sa zakonskim odredbama. Fond ima umjereno konzervativni profil rizika koji proizlazi iz najveceg dopustenog
zakonskog ogranic¢enja ulaganja u prenosive vlasnicke vrijednosne papire, direktno ili indirektno putem ulaganja
u imovinu. Drustvo za upravljanje primjenjuje aktivnu strategiju upravljanja imovinom Fonda vode¢i pritom racuna

o uvjetima na trzistima kapitala.

Analize financijskih trziSta zaduzene su za izradu analiza koje se, u kombinaciji s analizama koje priprema
Upravljanje rizicima i Upravljanja imovinom, koriste kao podloge za odlugivanje, kako za predlaganje strategije
ulaganja koje je u domeni rada Investicijskog odbora, tako i za donoSenje odluka o ulaganju koje spadaju u

domenu rada Upravljanja imovinom.

Strategiju ulaganja za Fond predlaze Investicijski odbor utvrdujuéi prijedlog alokacije imovine Fonda. Prijedlog o
alokaciji imovine Investicijski odbor donosi na temelju analiza relevantnih trziSnih kretanja, na temelju o¢ekivanih
prinosa i rizika pojedinih klasa imovine te temeljem analize performansa i rizi€nosti portfelja u prethodnom

razdoblju.
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15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

O usvajanju predloZene strategije ulaganja odluéuje Uprava Drustva za upravljanje. Clanove Investicijskog
odbora imenuje Uprava Drustva za upravljanje, a u njemu su zastupljeni ¢lanovi Uprave za upravljanje kao i
najiskusniji predstavnici iz Upravljanja imovinom, Upravljanja rizicima i Analiza financijskih trziSta. U radu
Investicijskog odbora sudjeluje i djelatnik Pravne podrske i prac¢enja uskladenosti s relevantnim propisima, koji
se poziva na sjednicu. Sjednice Investicijskog odbora na kojima se predlaze strategija ulaganja za naredno
razdoblje odrzavaju se kvartalno. Investicijski odbor je najznacajnije tijelo Drustva za upravljanje kada su u pitanju

ulaganja mirovinskih fondova pod upravljanjem Drustva za upravljanje.

Djelatnici Upravljanja imovinom odrzavaju tjedne sastanke na kojima po potrebi prisustvuje i ¢lan Uprave Drustva
za upravljanje zaduZen za ulaganja. Na tjednom sastanku komentira se provedba prethodnih odluka, trenutna
situacija na trziStu, nakon €ega se definiraju smjernice za provedbu strategije ulaganja koju je usvojila Uprava

Drustva za upravljanje kao i takticke promjene u alokaciji za naredni tjedan.

Upravljanje imovinom unutar svojih ovlasti i limita donosi dnevne odluke za potrebe upravljanja likvidnoSéu
fondova. Navedene odluke smatraju se standardnim dnevnim odlukama i odnose se iskljuivo na odrzavanje

likvidnosti i/ili akumuliranje deviznih sredstava.

Djelatnici Upravljanja imovinom unutar svojih ovlasti i limita, a po potrebi i uz ¢lana Uprave Drustva za upravljanje
zaduzZenog za ulaganja mogu donijeti dnevne odluke koje nisu standardne dnevne odluke te su ispod razine

tiednog sastanka, a u kojim slu€ajevima se takve odluke dodatno obrazlazu.

Uprava Drustva za upravljanje preko Upravljanja rizicima nadzire postivanje zakonskih limita, rizika ulaganja te

postivanje internih ogranienja ulaganja imovine.

Sukladno zakonskim propisima Dru$tvo za upravljanje moze, u ime i za racun Fonda, koristiti terminske poslove,
opcije i druge financijske izvedenice ukoliko se oni koriste samo u cilju zastite imovine Fonda ili za efikasno
upravljanje imovinom Fonda uz uvjet da ukupna izloZzenost ne mozZe biti ve¢a od 30% neto imovine Fonda.
Uprava Drustva za upravljanje preko Upravljanja rizicima nadzire postivanje zakonskih i internih ograni¢enja

ulaganja u financijske izvedenice te prati postupke upravljanja rizicima radi zastite interesa ¢lanova Fonda.

Upravljanje rizicima ocjenjuje trziSne rizike za imovinu fonda na dnevnoj bazi koriste¢i varijantno-kovarijantni

model za atribuciju rizika.

Procedure upravljanja rizicima koje se primjenjuju na ulaganja, kao i procedure upravljanja nov€anim sredstvima

i obvezama, mogu se sazeti na sljedec¢i nadin:

Trzisni rizik

Trzisni rizik obuhvaéa potencijalne gubitke i dobitke Fonda koji mogu nastati kao posljedica te€ajnog rizika,
kamatnog rizika i cjenovnog rizika. Strategija upravljanja trziSnim rizicima odredena je investicijskim ciljevima
Fonda, a sukladno usvojenim politikama i procedurama. Drustvo za upravljanje nastoji upravljati trziSnim rizicima

Fonda na nacin da diverzificira ulaganja te prati razinu trzi$nih rizika u portfelju na dnevnoj bazi.
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15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Trzisni rizik (nastavak)
Kamatni rizik

Fond je izlozen riziku fer vrijednosti kamatnih stopa koji se uglavnom odnosi na duznicke vrijednosnice s fiksnom
stopom, buduci da cijene obveznica ovise o promjenama kamatnih stopa. U 2020. godini Drustvo za upravljanje

nije koristilo instrumente zastite, u ime i za racun Fonda, a u svrhu upravljanja kamatnim rizikom Fonda.

Na datum izvjeStavanja ulaganja Fonda uglavnom su sacinjavali duznicki vrijednosni papiri s fiksnom kamatnom
stopom te udjeli u investicijskim fondovima koji ulazu u duzni¢ke vrijednosnice u ukupnoj vrijednosti od
132.904.141 kuna (2019.: 123.831.236 kuna). Na izvjestajni datum ulaganja Fonda u duznicke vrijednosnice
klasificirana kao imovina koja se mjeri po amortiziranom troSku iznosila su 34.109.549 kuna (2019.: 19.412.309
kuna), stoga je kamatnom riziku bila izloZzena imovina Fonda koju ¢ine duzni€ki vrijednosni papiri i investicijski
fondovi koji ulazu u duznicke vrijednosnice u iznosu od 98.794.592 kuna (2019.: 104.418.927 kuna). Na datum
izvjeStavanja modificirana duracija dijela portfelja Fonda koji je ulozen u duzni¢ke instrumente iznosila je 1,67
Sto znadi da ukoliko kamatne stope porastu za 1 postotni bod za sva dospije¢a, o¢ekuje se smanjenje vrijednosti
portfelja Fonda koji je uloZen u duznicke instrumente za 1,67%. Prema vrijednosti portfelja Fonda koji je uloZzen
u duzniCke instrumente na datum izvjeStavanja u iznosu od 132.904.141 kuna, odgovarajuce ocekivano
smanjenje vrijednosti portfelja iznosilo bi 2.219.499 kuna (2019.: 2.637.605 kuna). Tablica u nastavku objedinjuje
izlozenost Fonda kamatnom riziku. U njoj je prikazana imovina i obveze Fonda prema ugovornom roku promjene

kamate ili dospije¢u, ovisno $to je ranije.

Neovisno o

31. prosinca 2020. Do 1 mjesec 1-3 mjeseca 3-12 mjeseci 1-5 godina Preko 5 godina kamatnom riziku Ukupno
Imovina
Nové&ana sredstva 0 0 0 0 0 15.921.663 15.921.663
Financijska imovina
po fer vrijednosti 0 432.625 0 4.418.040 3.197.589 127.765.308 135.813.562
kroz dobit ili gubitak
Financijska imovina
po fer vrijednosti 0 0 0 47.533.875 32.563.371 1.016.108 81.113.354
kroz ostalu
sveobuhvatnu dobit
Financijska imovina
koja se mjeri po 0 0 0 3.114.435 30.995.114 244.996 34.354.545
amortiziranom
trosku
Ostala imovina 0 0 0 0 0 102.181 102.181
Ukupna imovina (1) 0 432.625 0 55.066.350 66.756.074 145.050.256 267.305.305
Obveze
Financijske i ostale 0 0 0 0 0 73.440 73.440
obveze
Obveze za prijenos 0 0 0 0 0 3.731 3.731
udjela
Ukupne obveze (2) 0 0 0 0 0 77171 77171
Neto imovina 0 432.625 0 55.066.350 66.756.074 144.973.085 267.228.134
31.12.2020. (1) — (2)

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A 45



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Trzisni rizik (nastavak)

Kamatni rizik (nastavak)

31. prosinca 2019.
Imovina

Nov€ana sredstva

po fer vrijednosti

po fer vrijednosti
kroz ostalu

koja se mjeri po
amortiziranom
trosku

Ostala imovina

Obveze
Financijske i ostale

obveze

udjela

Neto imovina

Neovisno o
Do 1 mjesec 1-3 mjeseca 3-12 mjeseci 15 . Preko 5 godina kamatnom riziku Ukupno
-5 godina

0 0 0 0 0 1.069.404 1.069.404

Financijska imovina
0 0 0 0 0 117.204.498 117.204.498

kroz dobit ili gubitak

Financijska imovina
0 0 0 37.338.667 51.668.783 1.072.911 90.080.361

sveobuhvatnu dobit

Financijska imovina
5.000.241 0 0 3.121.192 16.291.117 167.556 24.580.106
0 0 0 0 0 841.394 841.394
Ukupna imovina (1) 5.000.241 0 0 40.459.859 67.959.900 120.355.763 233.775.763
0 0 0 0 0 74.167 74.167
Obveze za prijenos 0 0 0 0 0 749 749
Ukupne obveze (2) 0 0 0 0 0 74.916 74.916
5.000.241 0 0 40.459.859 67.959.900 120.280.847 233.700.847

31.12.2019. (1) - (2)
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15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Trzisni rizik (nastavak)

Cjenovni rizik

Cjenovni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjene trzi$nih cijena.
Cjenovni rizik vlasni¢kih vrijednosnica proizlazi iz promjena cijena trgovanja vlasni¢kim vrijednosnicama.
Sukladno Zakonu i regulativi Agencije, Fondu je dozvoljeno ulaganje u vlasni¢ke vrijednosnice uvrstene na
uredeno trziste, €iji je izdavatelj dionicko drustvo sa sjediStem u Republici Hrvatskoj, drugoj drzavi €lanici ili drzavi
¢lanici OECD-a, ukoliko zadovoljava zakonske uvjete i uvjete koje je propisala Agencija. Nadalje, cjenovni rizik
vlasnickih vrijednosnica proizlazi iz ulaganja u udjele u investicijskim fondovima vezanih uz indekse kada ovi
fondovi ulazu u vlasniCke vrijednosnice i iz ulaganja u otvorene investicijske fondove Cije cijene udjela su
odredene trziSnim cijenama vrijednosnih papira u njihovim portfeljima. Izlozenost cjenovnom riziku Drustvo za
upravljanje umanjuje strukturiranjem diverzificiranog portfelja instrumenata na razli¢itim trzistima. Na datum
izvjestavanja ukupna vrijednost portfelja Fonda uloZzenog u dionice te udjele u investicijskim fondovima koji ulazu
u vlasniCke vrijednosnice iznosila je 116.661.365 kuna (2019.: 101.793.021 kuna). U slu€aju pada dioni¢kih
trziSta za 1 postotni bod na datum izvjeStavanja, odgovaraju¢e o€ekivano smanjenje vrijednosti portfelja Fonda
izlozenog dioni¢kim trzistima iznosilo bi 1.166.614 kuna (2019.: 1.017.930 kuna).
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15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Trzisni rizik (nastavak)

Tecajni rizik

Fond moze ulagati u financijske instrumente, te izvrSavati transakcije denominirane u stranim valutama koje ne

predstavljaju njegovu funkcionalnu valutu. Sukladno tome, Fond je izloZen riziku promjene te€aja njegove valute

u odnosu na ostale valute na nacin koji moze negativno utjecati na dobit i vrijednost Fonda.

IzloZzenost te€ajnom riziku svakodnevno se mjeri. Terminski ugovori u stranoj valuti koriste se kako bi se smanijila

izlozenost te€ajnom riziku.

Zakonska regulativa dozvoljava mirovinskim fondovima koriStenje derivativa u svrhu zastite i efikasnog
upravljanja, ukoliko su zadovoljeni odredeni uvjeti. U 2020. godini Drustvo za upravljanje je sklapalo devizne

forward ugovore u ime i za raun Fonda u svrhu zastite imovine Fonda od te¢ajnog rizika.

IzloZenost Fonda te€ajevima je kako slijedi:

31. prosinca 2020. HRK EUR uUsD Druge valute Ukupno
Imovina

Nov&ana sredstva 14.672.026 1.202.167 31.489 15.981 15.921.663
Financijska imovina po fer 58.217.992 39.235.046 31.792.577 6.567.947 135.813.562

vrijednosti kroz dobit ili gubitak

Financijska imovina po fer
vrijednosti kroz ostalu 40.837.398 30.138.535 10.137.421 0 81.113.354

sveobuhvatnu dobit

Financijska imovina koja se 17.817.762 16.536.783 0 0 34.354.545
mjeri po amortiziranom tro$ku

Ostala imovina 89.030 0 13.151 0 102.181
Ukupna imovina (1) 131.634.208 87.112.531 41.974.638 6.583.928 267.305.305
Obveze

Financijske i ostale obveze 73.440 0 0 0 73.440
Obveze za prijenos udjela 3.731 0 0 0 3.731
Ukupne obveze (2) 77171 0 0 0 77171
Neto imovina 31.12.2020. (1) 131.557.037 87.112.531 41.974.638 6.583.928 267.228.134

-
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15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Trzisni rizik (nastavak)

Tecajni rizik (nastavak)

31. prosinca 2019. HRK EUR uUsD Druge valute Ukupno
Imovina

Nov&ana sredstva 936.239 40.866 87.213 5.086 1.069.404
Financijska imovina po fer 51.437.476 38.780.102 23.745.503 3.241.417 117.204.498

vrijednosti kroz dobit ili gubitak

Financijska imovina po fer
vrijednosti kroz ostalu 57.642.434 21.751.705 10.686.222 0 90.080.361

sveobuhvatnu dobit

Financijska imovina koja se 17.903.827 6.676.279 0 0 24.580.106
mjeri po amortiziranom trosku

Ostala imovina 774.477 0 66.917 0 841.394
Ukupna imovina (1) 128.694.453 67.248.952 34.585.855 3.246.503 233.775.763
Obveze

Financijske i ostale obveze 71.322 2.845 0 0 74.167
Obveze za prijenos udjela 749 0 0 0 749
Ukupne obveze (2) 72.071 2.845 0 0 74.916
Neto imovina 31.12.2019. (1) 128.622.382 67.246.107 34.585.855 3.246.503 233.700.847

-2

Na datum izvjestavanja 32,60% (2019.: 28,77%) neto imovine Fonda je bilo denominirano u eurima, tako da bi
povecanje valutnog te€aja kune u odnosu na euro za jedan postotni bod (aprecijacija kune) utjecalo na neto
imovinu na nacin da bi se njezina vrijednost snizila za 0,33% (2019.: 0,29%), odnosno 871.125 kuna (2019.:
672.641 kuna).

Na datum izvjeStavanja 15,71% (2019.: 14,80%) neto imovine Fonda je bilo denominirano u ameri¢kim dolarima,
dok je istovremeno 3,33% (2019.: 0%) neto imovine Fonda bilo zasti¢eno od te€ajnog rizika na americki dolar
putem forward ugovora, tako da bi povecanje valutnog te€aja kune u odnosu na americki dolar za jedan postotni
bod (aprecijacija kune) utjecalo na neto imovinu na nacin da bi se njezina vrijednost snizila za 0,12% (2019.:
0,15%), odnosno 330.730 kuna (2019.: 345.859 kuna).

Izlozenost imovine Fonda prema americkom dolaru zasticena je forward ugovorima nominalnih vrijednosti

prikazanih u nastavku:

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.
Nominalna vrijednost (USD) Nominalna vrijednost (USD)
Americki dolar 0 1.450.000
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15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Rizik specificnih instrumenata

Fond ulazi u terminske ugovore u stranoj valuti kako bi ekonomski zastitio portfelj od valutnog rizika i podmirio
transakcije u stranoj valuti. Terminski ugovor u stranoj valuti je ugovor izmedu dvije strane o razmijeni razlicitih

valuta po odredenom te€aju na unaprijed dogovoren buduci datum i mora biti namiren u novcu.

Terminski ugovori u stranoj valuti rezultiraju izlozenoSéu trziSnom riziku na temelju promjena te€aja strane valute
povezane s ugovorenim iznosima. TrziSni rizik se pojavljuje zbog moguénosti promjena te€aja strane valute.
Terminski ugovori koji imaju pozitivhu fer vrijednost rezultiraju kreditnom izlozeno$éu prema suprotnoj strani u

ugovoru.

Nominalni iznosi predstavljaju pripadaju¢e referentne iznose strane valute na kojima se temelje fer vrijednosti
terminskih ugovora u stranoj valuti kojima Fond trguje. Dok nominalni iznosi ne predstavljaju sadasnju fer
vrijednost i ne ukazuju neophodno na buduce nov&ane tokove terminskih ugovora u stranoj valuti u posjedu
Fonda, pripadaju¢e promjene cijena, koje proizlaze iz varijabli specificiranih nominalnim iznosima, utje€u na fer

vrijednost ovih derivativnih financijskih instrumenata.

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja rizik da izdavatelj financijskog instrumenta nece biti u moguénosti, u cijelosti ili
djelomi€no, podmiriti svoje obveze prema Fondu u trenutku njihova dospijeé¢a. Neispunjavanje obveza od strane
izdavatelja prema Fondu ugrozilo bi likvidnost Fonda i smanijilo vrijednost njegove imovine. Kreditna izlozenost
Fonda na datum izvjeStavanja od financijskih instrumenata koji se mjere po fer vrijednosti kroz racun dobiti i
gubitka i po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit odrazava se kroz njihovu pozitivhu fer vrijednost na

datum izvjestavanja, kako je prikazano u izvjestaju o financijskom poloZaju.

Rizik da druga ugovorna strana unutar derivativnog ili drugog instrumenta za trgovanje nece ispuniti svoje obveze
redovno se prati. Pri praéenju kreditnog rizika, posebna je pazZnja posvecena trgovanju instrumentima s
pozitivnom fer vrijednoSc¢u. Kako bi mogao upravljati kreditnim rizikom, Fond posluje s financijskim institucijama

koje imaju dobru kreditnu sposobnost.

Na dan 31. prosinca 2020. godine sljede¢a financijska imovina bila je izlozena kreditnom riziku: nov€ana

sredstva, ulaganja u duznic¢ke vrijednosnice i ostala potrazivanja.

Fond je takoder indirektno bio izlozen kreditnom riziku kroz svoja ulaganja u investicijske fondove koji ulazu u
duznicke vrijednosnice. Kreditni rizik duzni¢kih vrijednosnica se vec¢inom odnosi na ulaganja u obveznice
Republike Hrvatske te manjim dijelom na ulaganja u duznicke vrijednosne papire koje izdaju druge drzave ili
korporativni izdavatelji. Sukladno tome, najveca izlozenost kredithom riziku odnosi se na domaci drzavni rizik.
Dodatno, kreditni rizik proizlazi iz duznickih vrijednosnica izdanih od strane drugih drzava ili korporativnih
izdavatelja. Kreditni rizik koji proizlazi iz nepodmirenih transakcija kupnje ili prodaje vrijednosnica smatra se
malim s obzirom na mali broj transakcija kod kojih nije ugovorena isporuka uz pla¢anje. Fer vrijednost financijske

imovine najbolje prikazuje izloZzenost kreditnom riziku na datum izvjeStavanja.
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15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Kreditni rizik (nastavak)

Maksimalna izlozenost pojedinim partnerima u odnosu na transakcije i prilikom plasiranja depozita kod banaka
utvrduje se internim limitima ulaganja. Izlozenost kreditnom riziku prati se svakodnevno. Rizik koji se odnosi na

nepodmirene transakcije smatra se malim s obzirom na kratko razdoblje podmirenja.

Kreditni rejting investicijskog portfelja Fonda prema Standard&Poor's klasifikaciji je kako slijedi:

31.12.2019. 31.12.2019. 31.12.2020. 31.12.2020.

Rejting kn % kn %

Nové&ana sredstva Bez rejtinga 1.069.404 0,46% 15.921.663 5,96%
Depoziti kod kreditnih institucija Bez rejtinga 5.000.382 2,14% 0 0,00%
Duznicki vrijednosni papiri AA+ 3.674.074 1,57% 11.314.406 4,23%
BBB 3.837.570 1,64% 0 0,00%

BBB- 94.805.284 40,55% 104.860.610 39,23%

BB+ 3.504.157 1,50% 3.208.039 1,20%

B+ 3.839.000 1,64% 0 0,00%

B- 0 0,00% 3.722.699 1,39%

Izvedeni financijski instrumenti Bez rejtinga 0 0,00% 432.625 0,16%
Ostala potrazivanja Bez rejtinga 841.394 0,36% 102.181 0,04%
Maksimalna izlozenost kreditnom riziku 116.571.265 49,86% 139.562.223 52,21%
Ostala ulaganja koja nisu izlozena kreditnom riziku 117.204.498 50,14% 127.743.082 47,79%
Ukupno imovina 233.775.763 100,00% 267.305.305 100,00%
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15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Kreditni rizik (nastavak)

Financijska imovina Fonda izlozena kreditnom riziku koncentrirana je u sljede¢im podrucjima i predstavlja
maksimalan racunovodstveni gubitak koji bi bio ostvaren na izvjesStajni datum da stranke u potpunosti nisu u

mogucnosti ispuniti svoje ugovorene obveze (iskljuujuéi rizik instrumenata kroz ulaganja u investicijske

fondove):

31.12.2019. 31.12.2019. 31.12.2020. 31.12.2020.
DrZavni rizik kn % kn %
- Republika Hrvatska 94.805.284 40,55% 104.860.610 39,23%
- Talijanska Republika 3.837.570 1,64% 0 0,00%
- Sjedinjene Americke Drzave 3.674.074 1,57% 11.314.406 4,23%

Korporativni rizik prema industriji
- Bankarstvo 5.000.382 2,14% 0 0,00%
- Elektricna energija 3.504.157 1,50% 3.208.039 1,20%
- Komunalne usluge 3.839.000 1,64% 3.722.699 1,39%
Novc¢ana sredstva 1.069.404 0,46% 15.921.663 5,96%
Izvedeni financijski instrumenti 0 0,00% 432.625 0,16%
Ostala potrazivanja 841.394 0,36% 102.181 0,04%
Maksimalna izloZzenost kreditnom riziku 116.571.265 49,86% 139.562.223 52,21%
Ostala ulaganja koja nisu izlozena kreditnom riziku 117.204.498 50,14% 127.743.082 47,79%
Ukupna imovina 233.775.763 100,00% 267.305.305 100,00%

Na dan 31. prosinca 2020. od ukupne izloZenosti imovine Fonda 39,23% (2019.: 40,55%) se odnosi na izlozenost

prema Republici Hrvatskoj.
Rizik likvidnosti

Fond je izloZen riziku likvidnosti zbog moguénosti prelaska ulagac¢a iz Fonda u druge mirovinske fondove. Uprava

Drustva za upravljanje smatra da ovaj rizik nije znacajan na temelju dosada$njeg iskustva u upravljanju Fondom.

Rizik likvidnosti, takoder poznat pod nazivom rizik financiranja, je i rizik da ¢e Fond imati poteSkoca u prikupljanju
sredstava za podmirenje obveza povezanih s financijskim instrumentima. S obzirom da Fond nema znacajnih
obveza u pogledu financijskih instrumenata, rizik postoji jedino u dnevnom poslovanju. Zbog dobrog polozaja

Fonda glede likvidnosti, rizik je procijenjen kao vrlo nizak.

Financijski instrumenti koje posjeduje Fond sastoje se uglavnom od drzavnih duznickih vrijednosnih papira,
ulaganja u domace i strane investicijske fondove te u dionice. U sadasnjim trziSnim uvjetima takvi vrijednosni

papiri mogu se lako prodati bilo direktno ili kroz repo ugovore u cilju ostvarivanja potrebne likvidnosti.

U skladu s politikom Drustva za upravljanje, Uprava Drustva za upravljanje dnevno prati likvidnu poziciju Fonda.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A 52



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Rizik likvidnosti (nastavak)

Sve financijske obveze, osim obveza koje proistje€u iz repo ugovora, su nekamatonosne pa su o¢ekivani odljevi
jednaki nominalnom iznosu. Za repo ugovore ocekivani odljevi ukljuéuju i kamate koje se placaju na iznos

uzajmljenih sredstava sve do dana isteka repo ugovora.

Na dan 31. prosinca 2020. godine ukupne obveze iznosile su 77.171 kuna (31. prosinca 2019.: 74.916 kuna) te

se moraju podmiriti kako je prikazano u tablici u nastavku:

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.
do 1 mjeseca 74.916 77.171
od 1 do 3 mjeseca 0 0
od 3 do 12 mjeseci 0 0
Ukupno 74.916 77171

Roc¢nost financijske imovine prikazana prema preostalom ugovornom dospije¢u za financijsku imovinu koja se
mijeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit i financijska ulaganja koja se mjere po amortiziranom
trosku i financijsku imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka u razredu do mjesec dana

analizirana je u nastavku:

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.
Do 1 mjeseca 125.062.844 152.703.498
Od 1 do 3 mjeseca 84.619 86.827
Od 3 do 12 mjeseci 208.541 308.185
Preko godine dana 108.419.759 114.206.795
Ukupno 233.775.763 267.305.305

Otkupive obracunske jedinice

Sve otkupive obra¢unske jedinice Fonda u potpunosti su plaéene. U neto imovinu Fonda spadaju navedene
otkupive obracunske jedinice bez nominalne vrijednosti. Kada se ispune odredeni zakonski uvjeti, svaka
obradunska jedinica moze se otkupiti iz Fonda te se isplata vrSi po cijeni obracunske jedinice Fonda na datum
otkupa, a u rokovima odredenim zakonskim propisima. Relevantna kretanja u neto imovini Fonda iskazana su u
IzvjeStaju o promjenama u neto imovini Fonda. U skladu s ciljevima iznesenima u BiljeSci 1 te politikama
upravljanja rizicima, Drustvo za upravljanje nastoji ukljuciti primljene doprinose u Fond u odgovarajuéa ulaganja
Fonda pri tome odrzavajuc¢i dostatnu razinu likvidnosti Fonda kako bi se omogucio pravovremeni otkup
obracunskih jedinica. Ako je potrebno, Drustvo za upravljanje moze povecati likvidnost Fonda kratkoro¢nim
pozajmicama putem repo poslova, tj. poslova prodaje i ponovnog otkupa vrijednosnih papira ili prodajom imovine

Fonda.

Vrijednost obraunske jedinice Fonda na dan izvjeStavanja iznosi 151,2389 kuna (2019.: 150,7872 kuna).
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15. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Operativni rizik

Operativni rizik podrazumijeva rizik direktne ili indirektne Stete nastale zbog gre$aka, povreda, prekida ili
oStecenja koje su uzrokovali interni procesi, tehnologija i infrastruktura koja podrzava poslovanje Fonda ili
eksterno uzrokovani dogadaji. Operativni rizik uklju€uje pravni rizik i rizik uskladenosti s regulativom, dok su iz

njega isklju€eni kreditni, trziSni i rizik likvidnosti.

Drustvo za upravljanje je u cilju smanjenja operativnih rizika izvrSilo strogu podjelu poslovnih procesa i
odgovornosti u skladu s pravnim propisima, pravilima Raiffeisen Grupe, internim procedurama te primjenjujuci
najbolju praksu u industriji za slu€aj specificnih poslovnih procesa. Drustvo za upravljanje nastoji smanijiti
operativni rizik maksimalnom automatizacijom procesa kod redovnih poslovnih aktivnosti, zastitom prostorija i IT
sustava, postojanjem dopunskog IT sustava u slu€aju pojave nepogode te provodenjem redovitih kontrola
poslovanja od strane Uprave Drustva za upravljanje, interne revizije, Upravljanja rizicima i drugih organizacijskih
jedinica Dru$tva za upravljanje koje sudjeluju u kontroli poslovanja kao i nadzorom od strane vlasnika Drustva

za upravljanje.

Drustvo za upravljanje je ustrojilo u€inkovita i primjerena pravila za prepoznavanje, upravljanje, pracenje i
spreCavanje sukoba interesa te uspostavilo neovisnu funkciju praéenja uskladenosti koja je zaduzena za

primjenu i nadzor tih pravila.

16. FER VRIJEDNOST

Vec¢ina financijskih instrumenata Fonda se vodi po fer vrijednosti na datum izvjestavanja. Fer vrijednost
financijskog instrumenta se obi¢no moze pouzdano odrediti unutar razumnog raspona procjena. Za odredene
druge financijske instrumente, ukljuCujuci potrazivanja u postupku namire, obveze s osnove ulaganja u
vrijednosne papire, ostale obveze i obracunate troSkove knjigovodstvena vrijednost priblizno je jednaka fer

vrijednosti zbog neposrednog ili kratkoroénog dospije¢a ovih financijskih instrumenata.
Procjena fer vrijednosti

Fond koristi sljede¢u hijerarhiju mjerenja fer vrijednosti koja reflektira znaCajnost inputa koristenih prilikom

mjerenja fer vrijednosti:

Razina 1: Fer vrijednost financijskih instrumenata temelji se na njihovim kotiranim trziSnim cijenama dostupnim

na aktivnom trzistu.

Razina 2: Fer vrijednost financijskih instrumenata procjenjuje se primjenom tehnika procjene na temelju mjerljivin

inputa.

Razina 3: Fer vrijednost financijskih instrumenata procjenjuje se primjenom tehnika procjene koje se ne temelje
na mjerljivim inputima. Ova kategorija uklju€uje usporedbu fer vrijednosti drugog instrumenta koji je sustinski isti,
tehnike diskontiranih nov€anih tokova, ili bilo koju drugu tehniku procjene koja omogucava pouzdanu procjenu
cijena dobivenih u stvarnim trziSnim transakcijama.Glavne metode i pretpostavke za procjenu fer vrijednosti

financijskih instrumenata su opisane u BiljeSci 2.: Principi mjerenja fer vrijednosti.
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16. FER VRIJEDNOST (NASTAVAK)

Procjena fer vrijednosti (nastavak)

Sljedeca tablica predstavlja imovinu i obveze Fonda koji se mjere po fer vrijednosti na datum izvjestavanja:

2020.

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz
dobit ili gubitak

Vlasnicki vrijednosni papiri
Duznicke vrijednosnice
Ulaganja u fondove
Izvedenice

Financijska imovina po fer vrijednosti koja se
mjeri kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Duznicke vrijednosnice

Ukupno imovina

2019.

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz
racun dobiti i gubitka

Vlasnicki vrijednosni papiri
Ulaganja u fondove

Financijska imovina po fer vrijednosti koja se
mjeri kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Duznicke vrijednosnice

Ukupno imovina

Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
77.694.681 0 6.989.138 84.683.819
7.637.855 0 0 7.637.855
43.059.263 0 0 43.059.263
0 432.625 0 432.625
27.491.945 53.621.409 0 81.113.354
155.883.744 54.054.034 6.989.138 216.926.916
Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
67.814.902 0 4.298.732 72.113.634
45.090.864 0 0 45.090.864
14.523.792 75.556.569 0 90.080.361
127.429.558 75.556.569 4.298.732 207.284.859

Fer vrijednost financijskih instrumenata kojima se trguje na aktivnim trziStima temelji se na kotiranim trziSnim

cijenama na datum izvjeStavanja. TrziSte se smatra aktivnim ako su kotirane cijene poznate temeljem zamjene,

aktivnosti brokera, industrijske skupine ili regulatorne agencije, a te cijene predstavljaju stvarne i redovite trziSne

transakcije prema uobi€ajenim trgovackim uvjetima. Kotirana trziSna cijena koriStena za financijsku imovinu koju

drzi Fond je njezina vazec¢a kupovna cijena. Ovi instrumenti uklju€eni su u razinu 1. Instrumenti koji su ukljuceni

u razinu 1 sastoje se prvenstveno od drzavnih obveznica i vlasni¢kih instrumenata koji su klasificirani kao

financijska imovina koja se mijeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka ili vrijednosnice koje se mjere po fer

vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit.
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16. FER VRIJEDNOST (NASTAVAK)
Procjena fer vrijednosti (nastavak)

Fer vrijednost financijskih instrumenata kojima se ne trguje na aktivnom trzistu (na primjer, kratkoro€ni zapisi i
terminska kupoprodaja deviza) utvrduje se koriStenjem tehnika procjene. Te tehnike procjene zahtijevaju
maksimalno koristenje vidljivih trziSnih podataka gdje je to moguée, a oslanjaju se $to je manje mogucée na
procjene specifine za pojedini subjekt. Ukoliko su svi znagajni inputi potrebni za fer vrednovanje instrumenta
vidljivi, instrument se uklju€uje u razinu 2. Razina 2 uklju€uje najveéim dijelom drzavne obveznice vrednovane
po krivuljama prinosa eksternih cjenovnih servisa i dio korporativnih obveznica &ija se vrijednost procjenjuje
uzimajuci u obzir krivulje prinosa drzavnih obveznica te uskladene za raspon izmedu prinosa do dospije¢a same
korporativne obveznice i prinosa do dospije¢a referentnih drzavnih obveznica, odredenog u trenutku izdavanja
korporativne obveznice ili naknadno korigiranog ovisno o promjenama u kreditnom riziku izdavatelja korporativne

obveznice, {j. cijenama ostvarenim transakcijama na trzistu.

Ulazni podaci 3. razine su ulazni podaci o predmetnoj imovini, odnosno obvezi koji nisu vidljivi. Ulazni podaci koji
nisu vidljivi koriste se za mjerenje fer vrijednosti u mjeri u kojoj relevantni vidljivi ulazni podaci nisu dostupni, $to
omogucuje obuhvacanje situacija kao $to je slaba ili nepostojeca trziSna aktivnost u pogledu predmetne imovine,
odnosno obveze na datum mjerenja. Medutim, cilj mjerenja fer vrijednosti i dalje je isti, tj. utvrditi izlaznu cijenu
na datum mjerenja iz perspektive trziSnog sudionika koji drzi imovinu, odnosno ima obvezu. Prema tome, ulazni
podaci koji nisu vidljivi odrazavaju pretpostavke koje bi trziSni sudionici koristili pri utvrdivanju cijene predmetne

imovine ili obveze, $to ukljucuje pretpostavke o rizicima.

Za procjenu fer vrijednosti instrumenata i ulaganja kojima se ne trguje na aktivnom trziStu Fond primjenjuje
najmanje jednu od metoda navedenih u nastavku, a ovisno o specifi€¢nostima predmetne imovine i dostupnim

podacima za vrednovanje:

e Metoda diskontiranog nov&anog toka

e Metoda usporednih vrijednosti (Peer grupa)

Kao $to je prethodno navedeno, Fond racuna fer vrijednost investicija koristeci viSe metoda, a u zavisnosti o

raspolozivim informacijama te za zaklju¢nu fer vrijednost koristi ponderirani prosjek koriStenih metoda.
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16. FER VRIJEDNOST (NASTAVAK)

Procjena fer vrijednosti (nastavak)

Tablica u nastavku prikazuje ulaganja ¢ije se fer vrijednosti priznaju u cijelosti ili djelomi¢éno pomoc¢u tehnika
procjene temeljenih na pretpostavkama koje nisu podrzane cijenama ili drugim inputima iz vidljivih trziSnih
transakcija istog instrumenta i u€inak promjene jedne ili viSe takvih pretpostavki u pozadini tehnika procjene

usvojenih na temelju razumnih mogucih alternativnih pretpostavki.

Koristene Moguéa
Lo . promjena +/ Promjena
Fer tehnike Nevidljivi Koristeni
(apsolutna / fer
vrijednost procjene inputi Input
! P P postotna) vrijednosti
vrijednosti .
cijene
CIAK GRUPA 2.625.000 Procjena 1) diskontna stopa; 1) 8,31%; 10%-36%; +/-10 p.b. -262.500 /
D.D. prema cijeni stope rasta; stopa 2% +262.500
- CIAK-R-A javne ponude terminalnog rasta
MERITUS 4.364.138  Trzidni pristup, 1) ponder dodijeljen 1) 50%; 50% +/-10 p.b. -436.414 /
ULAGANJA procjena trziSnoj vrijednosti; 2) 7,14%: 10%; 2% +436.414
d.d. koristenjem ponder dodijeljen
- MRUL-R-A diskontiranih metodi diskontiranih
nové&anih nov¢anih tokova
tokova

2) diskontna stopa;
stope rasta; stopa

terminalnog rasta

Sljedeca tablica prikazuje uskladbu izmedu pocetnih i zavrSnih stanja za mjerenje fer vrijednosti u razini 3 unutar

hijerarhije fer vrijednosti:

Ukupno
Stanje na 31. prosinca 2019. 4.298.732
Neto dobici priznati u dobiti i gubitku 1.855.359
Kupnje/ Prodaje 2.427.519
Prijenos u/iz razine 3 -1.592.472
Stanje na 31. prosinca 2020. 6.989.138

Financijski instrumenti koji se ne mjere po fer vrijednosti

Na dan 31. prosinca 2020. godine ulaganja u financijske instrumente koja se vrednuju po amortiziranom troSku
iznose 34.354.545 kuna (2019.: 19.579.724 kuna). Fer vrijednost tih instrumenata na 31. prosinca 2020. iznosila
je 34.467.218 kuna (2019.: 21.456.665 kuna). Ostali financijski instrumenti koji se mjere po amortiziranom trosku
na dan 31. prosinca 2020. godine ukljuuju kratkoro¢nu financijsku imovinu i obveze ¢ija neto knjigovodstvena

vrijednost priblizno predstavlja fer vrijednost.
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17. POVEZANE STRANE

U skladu sa Zakonom, povezane stranke Drustva za upravljanje i Fonda su dioni€ari Drustva za upravljanje i
njegovi direktni ili indirektni vlasnici s udjelom iznad 10%, ¢lanovi Upravnog i Nadzornog odbora Drustva za
upravljanje i njihova bliza rodbina, ili drugi pojedinci koji imaju mogué¢nost utjecaja na odluke Drustva za

upravljanje i Fonda te Depozitar.

2020.
Naziv povezane osobe Imovina Obveze Prihod Rashod
ADDIKO BANK D.D. 5.546.103 6.311 3.419 63.705
RAIFFEISENBANK AUSTRIA D.D. 0 0 0 4.873
RAIFFEISEN DRUSTVO ZA UPRAVLJANJE
OBVEZNIM | DOBROVOLJNIM 0 67.128 0 714.489
MIROVINSKIM FONDOVIMA D.D.
Ukupno 5.546.103 73.439 3.419 783.067
2019.
Naziv povezane osobe Imovina Obveze Prihod Rashod
ADDIKO BANK D.D. 870.606 4.313 22.151 90.324
RAIFFEISENBANK AUSTRIA D.D. 0 0 187.056 40.566
RAIFFEISEN DRUSTVO ZA UPRAVLJANJE
OBVEZNIM | DOBROVOLJNIM 0 66.272 0 712.674
MIROVINSKIM FONDOVIMA D.D.
Ukupno 870.606 70.585 209.207 843.564

18. UTJECAJ PANDEMIJE VIRUSA SARS-COV-2 NA POSLOVANJE FONDA

Globalna makroekonomska i trziSna kretanja u 2020. godini obiljeZzena su utjecajem pandemije virusa SARS-
CoV-2 koja je uzrokovala najvec¢i pad svjetskog gospodarstva od velike financijske krize iz 2008. godine.
Dodatno, na hrvatsko gospodarstvo i trziSte kapitala utjecali su i razorni potresi koji su u ozujku pogodili Zagreb,

a u prosincu Sisacko-moslavacku Zupaniju.
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18. UTJECAJ PANDEMIJE VIRUSA SARS-COV-2 NA POSLOVANJE FONDA (NASTAVAK)

Fond vecinu svojih ulaganja ostvaruje u Republici Hrvatskoj. Globalna kriza i potresi imali su zna¢ajan negativan
utjecaj na hrvatsko gospodarstvo, koje je prekinulo viSegodiSnji pozitivni trend rasta i u 2020. godini, prema prvoj
procjeni Drzavnog zavoda za statistiku, ostvarilo pad BDP-a od 8,4% u odnosu na prethodnu godinu. Osobna
potroSnja i izvoz usluga u 2020. godini postali su glavni ¢imbenici pada gospodarstva, a stopa pada osobne
potrodnje iznosila je 6,2%, dok je izvoz usluga pao za 45,2%. Od pozitivnih obiljeZja treba naglasiti oporavak
investicija u fiksni kapital, ulazak Hrvatske u Europski te€ajni mehanizam (ERM II) u srpnju 2020. godine koji
Moody's podigla je rejting Republike Hrvatske, a agencije Standard & Poor's i Fitch zadrzale su dosadas$niji rejting
na investicijskoj razini. U narednim godinama Hrvatska oCekuje moguénost znacajnog povecanja povlacenja

sredstava iz EU fondova.

Anticipirajuéi posljedice pandemije i usporavanje globalnog gospodarstva Vlada Republike Hrvatske i Hrvatska
narodna banka odlucile su opseznim fiskalnim i monetarnim mjerama pomo¢i korporativnom i financijskom
sektoru, a Sto je za posljedicu imalo povec¢anje proracunskog deficita i javnog duga Republike Hrvatske.
Zahvaljujuci poduzetim mjerama, na trzistu rada doslo je do tek blagog rasta stope nezaposlenosti u 2020. godini.
Prosje¢na razina potro$acke inflacije u 2020. godini iznosila je blizu 0%, dok je godidnja inflacija iznosila
negativnih 0,7%. Bez obzira na nepovoljnu makroekonomsku situaciju uzrokovanu pandemijom, obveznice
Republike Hrvatske ostvarile su pozitivan prinos u 2020. godini u iznosu od 2,9%. Medutim, utjecaj pandemije
na dionicko trziSte u Republici Hrvatskoj bio je negativan te je u 2020. godini doslo do pada vrijednosti dioni¢kog
indeksa CROBEXtr za 12,5%.

Unato¢ velikom padu cijena na vode¢im svjetskim dionic¢kim trziStima u prvom kvartalu 2020. godine, vecina je
2020. godinu zavrsila s pozitivnim prinosom, a ¢emu su znacajno pomogle srediSnje banke spustanjem ili
zadrzavanjem kamatnih stopa na rekordno niskim razinama te vlade najveéih svjetskih ekonomija odobravanjem
rekordnih fiskalnih poticaja. GodiSnje stope rasta dionickih indeksa u 2020. godini kretale su se od 14,3% za
MSCI ACWI indeks (All Country World Index), 15,8% za MSCI Emerging Markets indeks do 16,3% za americki
S&P-500 indeks, dok je europski EuroStoxx 50 indeks zabiljeZio pad od 5%.

Poslovanje Fonda u 2020. godini bilo je pod znagajnim utjecajima prethodno navedenih dogadaja. Nakon rasta
vrijednosti obra¢unske jedinice Fonda od pocCetka sije¢nja 2020. godine pa sve do sredine veljace 2020. godine,
uslijedila je, nakon sagledavanja uznemirujucih vijesti od strane trzista kapitala o tempu Sirenja pandemije i
njenom utjecaju na ljudsko zdravlje i ekonomiju, isprva polagana, a zatim sve brza i intenzivnija korekcija cijena
financijskih instrumenata i to prvenstveno na dioni¢kim trzistima. Stoga je ve¢ krajem velja¢e dos$lo do manje
korekcije vrijednosti obracunske jedinice Fonda, a koja je zatim doZivjela i zna¢ajnu korekciju krajem ozZujka
2020. godine te je prinos Fonda u prvom kvartalu iznosio -10,66%. Istovremeno je doslo i do znacajnog porasta
razine volatilnosti Fonda. Medutim, sagledavanjem utjecaja i tijeka pandemije od strane trziSta kapitala na
ekonomiju i poslovanje poduzeca, nakon pocetnog Soka postepeno je doSlo do oporavka nekih trziSta te je
posljedi¢no krajem godine Fond zavrSio poslovanje s pozitivnim godi$njim prinosom u iznosu od 0,30%. Sam
trzidni rizik Fonda znacajno je pao s razina dosegnutih krajem ozujka 2020. godine, ali je na kraju 2020. godine

ipak bio zamjetno veci nego krajem 2019. godine.
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18. UTJECAJ PANDEMIJE VIRUSA SARS-COV-2 NA POSLOVANJE FONDA (NASTAVAK)

Drustvo primjenjuje aktivnu strategiju upravljanja imovinom Fonda vodeci pritom racuna o uvjetima na trzistima
kapitala. Upravo takav pristup omogucio je Drustvu da odgovori na pojavu pandemije i posljedi¢ne trziSne Sokove
na primjeren nacin, tj. sagledavanjem utjecaja te dinamike pada i oporavka trzista kapitala po pojedinim klasama
imovine, a imajuci u vidu i dugoro¢nu strategiju upravljanja imovinom Fonda. Drustvo je ocijenilo da ée globalni
utjecaj pandemije na dionicka trziSta biti oekivano kratkotrajan, ali s jasnim naznakama znacajnijeg negativnog
utjecaja kod pojedinih industrija u kratkoro€nom ili srednjoro€nom razdoblju. Stoga u samoj alokaciji Fonda nisu
provedene znacajnije promjene u strategijama ulaganja prema klasama imovine, ve¢ su izvrSene manje
prilagodbe u sektorskim alokacijama, {j. izlozenostima pojedinim industrijama. Takoder, Drustvo je prepoznalo i
odredene trziSne prilike kod imovine za koju je procijenilo da ista ima trziSnu vrijednost ispod dugorocnih

ocekivanja fer vrijednosti, a $to je dodatno doprinijelo opravku vrijednosti obraéunske jedinice Fonda.

Sustav upravljanja rizicima koji je Drustvo uspostavilo omogucéio je primjereni odgovor na pojavu pandemije,
kako sa strane pracenja razine volatilnosti Fonda i pojedinih klasa imovine koje &ine portfelj Fonda, tako i sa
strane prac¢enja utjecaja trziSnih Sokova na prinose i rizike Fonda. Analize koje je DruStvo provelo prije izbijanja
pandemije uklju€ivale su i scenarije naglog pada vrijednosti dionickih trzista, a Sto je pomoglo u sagledavanju

utjecaja te donoSenju strategija za ulaganja Fonda o okruzju nakon pojave Soka na trzistu.

U svibnju 2020. godine doSlo je do manje promjene u regulatornom okviru koji definira poslovanje obveznih
mirovinskih fondova, a koja je bila donesena u cilju ublazavanja rizika njihovog poslovanja. Na prijedlog Vlade
Republike Hrvatske usvojen je po hitnom postupku Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim
mirovinskim fondovima (NN, 58/20) kojim se omogucilo da obvezni mirovinski fondovi plasiraju nov€ana sredstva
kod Hrvatske narodne banke i Europske srediSnje banke te da se zaduze kod navedenih institucija u
srednjoroénom razdoblju. Dodatno, u slu¢aju izvanrednih okolnosti dana je moguénost Agenciji da odluci o
prekora¢enjima ograni¢enja ulaganja u cilju zastite javnog interesa i/ili interesa ¢lanova obveznih mirovinskih

fondova.

19. DOGADAJI NAKON ZAVRSETKA POSLOVNE GODINE

Nakon datuma bilance poslovanje Fonda i Drustva nastavilo se u okolnostima koje su obiljezile 2020. godinu, ;.
u uvjetima neizvjesnosti oko daljnjeg razvoja pandemije i oporavka svjetskog gospodarstva. Medutim, krajem
2020. godine odobrena su prva cjepiva protiv virusa koji je uzrokovao pandemiju, a po¢etkom 2021. godine
zapocelo je cijepljenje stanovnistva. Posljedi¢no tome dioni¢ka trzista kapitala su nastavila oporavak, dok su
obveznicka trziSta dozivjela umjereno povecanje kamatnih stopa uslijed o€ekivanja trziSnih sudionika o porastu
inflacije nakon provodenja fiskalnih poticaja. Hrvatsko dioni¢ko trziSte ostvarilo je od po€etka godine do sredine
ozujka 2021. godine prinos od 7,2%, dok je prinos hrvatskih drzavnih obveznica iznosio -0,3%. U istom razdoblju
inozemna razvijena dioni¢ka trziSta porasla su za 6,7%, dok su obveznitka trziSta doziviela pad od 1,9%.
Oporavak dionickih trzista pratio je i prinos Fonda koji je u navedenom razdoblju iznosio 3,7%, dok je trzisni rizik
Fonda dodatno porastao s razine dosegnute krajem 2020. godine uslijed neizvjesnosti oko dinamike i uspjeSnosti

cjepiva protiv virusa SARS-CoV-2, oporavka svjetskog gospodarstva, kao i inflatornih o¢ekivanja.
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19. DOGAPAJI NAKON ZAVRSETKA POSLOVNE GODINE (NASTAVAK)

Neovisno od buducih kratkoro€nih kretanja na financijskim trzistima, mirovinski fondovi su dugoroéni ulagaéi te
se oCekuje da utjecaj trzidnih Sokova, koji se dogadaju s vremena na vrijeme, tijekom vremena investiranja bude
neutraliziran kada dode do oporavka trziSta. Stoga, Uprava Drudtva za upravijanje ne ogekuje znaZajan
dugorogno negativni utjecaj pandemije na poslovanje Fonda. Na temelju trenutno dostupnih informacija, ne
predvida se neposredan i znagajan negativan utjecaj pandemije na Fond, njegovo poslovanje, financijski poloZaj
i rezultate poslovanja. Takoder, Fond tijekom 2020. godine, kao i u razdoblju od poéetka 2021. godine do objave

izvjestaja nije imao likvidnosnih problema.

Medutim, ne moZe se iskljugiti moguénost da produzeno razdoblje provedenja mjera za suzbijanje pandemiie,
daljnji razvoj bolesti uzrokovane virusom SARS-CoV-2, kao i posljediéni negativni utjecaj na ekonomsko
okruzenje u kojem Fond posluje neée imati Stetan utjecaj na Fond, njegov financijski polozaj i rezultate
poslovanja, srednjoroéno i dugoroéno gledano. Menadzment nastavlja paZljivo pratiti situaciju te ée reagirati

daljnjim mjerama ublaZavanja utjecaja takvih dogadaja i okolnosti kako se dogadaju.

Operativno poslovanje Drustva pogetkom 2021. godine i dalie se odvija sukladno mjerama za osiguranje
kontinuiteta poslovanja te se ogekuje postepeno smanjivanje mjera u drugoj polovini godine nakon provodenja
cijeplienja veéeg dijela stanovnistva Republike Hrvatske. Nadalje, tijekom posljednjih nekoliko tiedana poslovanje
Drustva i dalje se odvija neprekinuto te Drustvo nema operativnih ili likvidnosnih problema.

20. ODOBRENJE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Financijske izvjestaje odobrila je i potpisala Uprava Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim

mirovinskim fondovima d.d. dana 31. ozujka 2021. godine:

Predsjednik Uprave Clan Uprave Clan Uprave
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IzvjeS¢e poslovodstva
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

1. Poslovne aktivnosti
Predmet poslovanja Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. (u
nastavku ,Drustvo za upravljanje®) je iskljuivo osnivanje obveznih i dobrovoljnih mirovinskih fondova i
upravljanje tim fondovima u skladu sa Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 93/15, 64/18,
115/18 i 58/20) i Zakonom o dobrovoljnim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 29/18 i 115/18).
Na dan 31. prosinca 2020. godine Drustvo za upravljanje je upravljalo sa slijede¢im obveznim mirovinskim
fondovima:

o Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A,

¢ Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B i

¢ Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C.
Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B (u nastavku ,Fond“) je osnovan kao zaseban subjekt bez pravne
osobnosti radi prikupljanja nov€anih sredstava uplac¢ivanjem doprinosa ¢lanova i ulaganja tih sredstava s ciliem
povecanja vrijednosti imovine radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima, u skladu s odredbama
Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) (u nastavku ,Zakon®).

Fond je zapoceo s radom 30. travnja 2002. godine.

Osnivanje i djelovanje mirovinskih fondova do 20. kolovoza 2014. godine bilo je regulirano Zakonom o obveznim
i dobrovoljnim mirovinskim fondovima koji je u Republici Hrvatskoj donesen 20. svibnja 1999. godine, te

izmjenama i dopunama tog Zakona u narednim godinama.

Dana 21. kolovoza 2014. godine, stupanjem na snagu Zakona, Raiffeisen obvezni mirovinski fond zapocinje

poslovanje kao Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B.

Sukladno Zakonu, ¢lanovi mogu odabrati kategoriju obveznog mirovinskog fonda, a svi oni koji to ne ucine
automatski se rasporeduju u obvezni mirovinski fond kategorije A. U fondu kategorije B mogu biti ¢lanovi kojima
je do starosne mirovine ostalo 5 ili viSe godina u skladu sa Zakonom. Kada im preostane manje od 5 godina do
starosne mirovine, obvezno prelaze u fond kategorije C. Fond je najveéi obvezni mirovinski fond pod

upravljanjem Drustva za upravljanje.

Tablica: broj ¢lanova i imovina pod upravijanjem Raiffeisen obveznih mirovinskih fondova na dan 31. prosinca
2020.

Neto imovina pod
Fond Broj ¢lanova upravljanjem
(u mil. kuna)
ROMF A 17.118 267,23
ROMF B 569.524 33.531,45
ROMF C 16.549 2.411,90
Ukupno 603.191 36.210,58

Drustvo za upravljanje primjenjuje aktivnu strategiju upravljanja imovinom Fonda vodedi pritom racuna o uvjetima
na trziStima kapitala. Ulaganjem sredstava Fonda Drustvo za upravljanje poStuje nacela sigurnosti, razboritosti,
opreza, likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika raspr§enos$c¢u ulaganja, s ciliem osiguranja optimalnog rasta

mirovinske Stednje ¢lanova Fonda u odnosu na preuzeti rizik.

Investicijski cilj Fonda je ulaganje prikupljenih sredstava ¢lanova Fonda u svrhu povecanja vrijednosti imovine
Fonda na dugi rok radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda, a u skladu sa Zakonom. Fond
ima umjereno konzervativni profil rizika koji proizlazi iz najvec¢eg dopustenog zakonskog ograni¢enja ulaganja u
prenosive vlasnicke vrijednosne papire, direktno ili indirektno putem ulaganja u imovinu definiranu Statutom

Fonda.
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IzvjeS¢e poslovodstva (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

1. Poslovne aktivnosti (nastavak)

Tablica: struktura ulaganja Fonda na dan 31. prosinca 2020.

Vrsta imovine Udio

Dionice i dionicki fondovi 21,70%
Obveznice i obveznicki fondovi 73,12%
Alternativni fondovi 0,05%
Instrumenti trziSta novca, depoziti i novéani o

fondovi 1.28%
Novcana sredstva, potrazivanja i obveze 3,85%
Ukupno 100,00%

Udio inozemne imovine Fonda na dan 31. prosinca 2020. godine iznosio je 20,65%.
Prinos koji Fond ostvaruje rezultat je upravljacke politike Drustva za upravljanje. S obzirom na umjereno
konzervativni profil rizi€nosti, o&ekivani prinos Fonda je veci od Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorije

C i manji od o&ekivanog prinosa Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorije A.

U 2020. godini Fond je ostvario prinos od 0,22%. ProsjeCan prinos od osnutka Fonda do 31. prosinca 2020.

godine iznosi 5,50% i izrazen je na godis$njoj razini.

Prinos Fonda predstavlja postotnu razliku izmedu vrijednosti obracunske jedinice na prvi i zadnji dan razdoblja u

kojem se prinos racuna.

2. Financijski rezultat

Neto imovina Fonda na dan 31. prosinca 2020. godine iznosila je 33,53 milijardi kuna, a porasla je za 3,26% u

odnosu na prethodnu godinu.

Prema klasifikaciji financijskih instrumenata, u ukupnoj imovini fonda sa 42,51% sudjeluje imovina koja se mjeri
po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, a imovina iskazana po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
sudjeluje s 29,42%.

Obveze Fonda sastoje se najveéim dijelom, 42,31%, od obveza s osnove raCuna margine za derivativne

instrumente.

U strukturi prihoda najvecéa stavka prihoda su prihodi od kamata i amortizacija premije (diskonta).

3. Buducéi razvoj Fonda

Drustvo za upravljanje ¢e upravljati Fondom u svoje ime i za zajednicki racun ¢lanova Fonda na nacin da ¢e
prikupljati nov€ana sredstva uplatama doprinosa ¢lanova Fonda te ulagati ta sredstva u skladu sa Zakonom uz
uvazavanje nacela sigurnosti razboritosti i opreza, smanjivanja rizika rasprSeno$¢u ulaganja, odrzavanja
odgovarajuce likvidnosti, te zabrane sukoba interesa vodeci pritom rauna o uvjetima na trzistima kapitala. Cilj
upravljanja Fondom je povecati vrijednost imovine Fonda isklju€ivo u korist ¢lanova i radi osiguranja isplate

mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda.
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IzvjeS¢e poslovodstva (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

4, Dogadaji nakon zavrsetka poslovne godine

Dogadaji nakon zavrSetka poslovne godine su opisani unutar biljeSke 22. Dogadaji nakon zavrSetka poslovne
godine u sklopu financijskih izvjestaja.

5. Aktivnosti istrazivanja i razvoja

Drustvo za upravljanje u ime i za raCun Fonda u 2020. godini nije sudjelovalo u aktivnostima istrazivanja i razvoja.

6. Podruznice Fonda

Fond nema podruznice.

7. Financijski instrumenti i povezani rizici

Drustvo za upravljanje postuje nacela sigurnosti, razboritosti, opreza, likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika
rasprSenosSc¢u ulaganja, s ciliem osiguranja optimalnog rasta mirovinske Stednje ¢lanova Fonda u odnosu na
preuzeti rizik. Fond ima umjereno konzervativni profil rizika koji proizlazi iz najve¢eg dopustenog zakonskog
ograni€enja ulaganja od 40% neto imovine Fonda u prenosive viasnicke vrijednosne papire, direktno ili indirektno

putem ulaganja u druge vrste imovine Fonda.

Sukladno zakonskim propisima Drustvo za upravljanje moze, u ime i za racun Fonda, koristiti terminske poslove,
opcije i druge financijske izvedenice ukoliko se oni koriste samo u cilju zastite imovine Fonda ili za efikasno

upravljanje imovinom Fonda.

Najznacajnije vrste financijskih rizika kojima je Fond izloZen su trzidni rizik, koji ukljuuje kamatni rizik, cjenovni
rizik i te€ajni rizik, te kreditni rizik i rizik likvidnosti.

Trzisni rizik

Trzisni rizik obuhvaca potencijalne gubitke i dobitke koji mogu nastati kao posljedica teajnog rizika, kamatnog

rizika i cjenovnog rizika. Drustvo za upravljanje nastoji upravljati trziSnim rizicima Fonda na nacin da diverzificira

ulaganja te prati razinu trzisSnih rizika u portfelju na dnevnoj bazi.

Kamatni rizik

Fond je izlozen kamatnom riziku koji se uglavnom odnosi na duznicke vrijednosnice s fiksnom stopom. Na datum
izvjeStavanja ulaganja Fonda uglavnom su sacinjavali duznicki vrijednosni papiri s fiksnom kamatnom stopom, a

utjecaj kamatnog rizika na imovinu Fonda prikazan je u biljesci 18.
Cjenovni rizik

Cjenovni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjene trziSnih cijena.
Fondu je dozvoljeno ulaganje u vlasni¢ke vrijednosnice uvr§tene na uredeno trziSte te u udjele u investicijskim
fondovima vezane uz dioni¢ke indekse ili kada isti ulazu u vlasni¢ke vrijednosnice. Utjecaj cjenovnog rizika na

imovinu Fonda prikazan je u biljeSci 18.
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IzvjeS¢e poslovodstva (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

7. Financijski instrumenti i povezani rizici (nastavak)

Trzisni rizik (nastavak)

Tecajni rizik

Fond moze ulagati u financijske instrumente denominirane u stranoj valuti. Sukladno tome, Fond je izloZen riziku
promjene te€aja kune u odnosu na ostale valute na nacin koji moze negativno utjecati na dobit i vrijednost Fonda.
Kako bi se smanijila izloZzenost te€ajnom riziku koriste se terminski ugovori. U 2020. godini Drustvo za upravljanje
je ugovaralo devizne forward transakcije u ime i za ra€un Fonda u svrhu zastite imovine Fonda od te€ajnog rizika.

Utjecaj te€ajnog rizika na imovinu Fonda objasnjen je u biljeSci 18.
Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja rizik da izdavatelj financijskog instrumenta nece biti u mogucnosti, u cijelosti ili
djelomi€no, podmiriti svoje obveze prema Fondu u trenutku njihova dospije¢a. Takoder, kreditni rizik proizlazi iz
mogucnosti da suprotna ugovorna strana unutar derivativnog ili drugog instrumenta za trgovanje nece ispuniti
svoje obveze. Na datum izvjestavanja kreditnom riziku bila je izloZzena sljedec¢a financijska imovina: nov€ana
sredstva, ulaganja u duzni¢ke vrijednosnice i ostala potrazivanja. Kreditni rizik duznickih vrijednosnica se
veéinom odnosi na ulaganja u obveznice Republike Hrvatske te manjim dijelom na ulaganja u duznic¢ke
vrijednosne papire koje izdaju druge drzave te korporativni izdavatelji. Na datum izvjeStavanja utjecaj kreditnog
rizika na imovinu Fonda bio je nizak. Kreditni rizik koji proizlazi iz nepodmirenih transakcija kupnje ili prodaje

vrijednosnica smatra se malim s obzirom na mali broj transakcija kod kojih nije ugovorena isporuka uz placanje.
Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti je rizik da se prodajom financijske imovine ne ostvare cijene koje su priblizno jednake fer
vrijednosti te imovine (rizik likvidnosti imovine) ili rizik nemogucnosti uravnotezenja kratkoro¢nih plateznih
mogucnosti s jedne strane i kratkoro€nih obveza s druge strane (rizik nov€anog tijeka). S obzirom da se ulaganja
Fonda sastoje uglavnom od drzavnih duznic¢kih vrijednosnih papira, ulaganja u domace i strane investicijske
fondove te u dionice, te da se u sadasnjim trziSnim uvjetima takvi vrijednosni papiri mogu lako prodati, ali
uzimajuci u obzir veli¢inu Fonda, na datum izvjeStavanja rizik likvidnosti imovine bio je nizak. S obzirom da je na
datum izvjeStavanja Fond imao znacCajna nov€ana sredstva i kratkoroCne novcane ekvivalente koji su bili
znacajno veci od kratkoro€nih obveza Fonda te da su se putem repo ugovora mogla uzajmiti dodatna nov&ana
sredstva u cilju ostvarivanja potrebne likvidnosti, na datum izvjestavanja rizik likvidnosti nov€anog tijeka bio je

vrlo nizak.
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Odgovornost Uprave Drustva za upravljanje za pripremu i odobravanje godi$njeg
izviesca

Temelijem Zakona o ragunovodstvu Republike Hrvatske, Uprava Raiffeisen drustva za upravijanje

obveznim i dobrovoljinim mirovinskim fondovima d.d. (u nastavku ,Drustvo za upravljanje") duzna je

pobrinuti se da financijski izvjestaji Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija B (u nastavku ,Fond")

fer prezentiraju, u svim zna&ajnim odrednicama, stanje u Fondu kao i njegove rezultate poslovanja i

novéane tokove za 2020. godinu u skladu sa Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14,

93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) (u nastavku ,Zakon") i Pravilnikom o godinjim, tromjese&nim i drugim

izvjestajima obveznog mirovinskog fonda (NN, br. 2/20 i 98/20) (u nastavku ,Pravilnik").

Nakon provedbe odgovarajuée kontrole, Uprava Drustva za upravljanje o&ekuje da ée Fond u dogledno

vrijeme raspolagati odgovaraju¢im resursima, te stoga i dalje usvaja nadelo vremenske neograni&enosti

poslovanja pri sastavijanju financijskih izvjestaja.

Odgovornosti Uprave Drustva za upravljanje pri izradi financijskih izvje$taja obuhvadaju sliedeée;

e odabir i dosljednu primjenu odgovarajuéih radunovodstvenih politika;

e davanje opravdanih i razboritih prosudbi i procjena;

e postupanje u skladu s vazeéim radunovodstvenim standardima, uz objavu i obrazloZenje svih
materijalno znacajnih odstupanja u financijskim izvjestajima i;

» sastavljanje financijskih izvjestaja pod pretpostavkom vremenske neogranienosti poslovanja, osim
ako pretpostavka da ée Fond nastaviti poslovanje, nije primjerena.

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za vodenje odgovarajuéih radunovodstvenih evidencija, koje

u svakom trenutku s opravdanom to€no&cu prikazuju financijski poloZaj Fonda i duzna je pobrinuti se da

financijski izvjestaji budu u skladu sa Zakonom i Pravilnikom. Pored toga, Uprava Drustva za upravljanje je

odgovorna za Suvanje imovine Fonda te za poduzimanje opravdanih koraka za spriedavanje i otkrivanje

prijevare i drugih nepravilnosti.

Uprava Drustva za upravljanje je takoder odgovorna i za pripremu i sadrzaj izvje$¢a poslovodstva u skladu
s hrvatskim Zakonom o raéunovodstvu. Izvjeée poslovodstva, prikazano na stranicama 1 do 4, odobreno
je za izdavanje od strane Uprave Drustva za upravijanje i potpisano je s tim u skladu. Financijski izvjestaji
prikazani na stranicama 12 do 62 odobreni su od strane Uprave Drustva za upravljanje 31. ozujka 2021,

8to je potvrdeno potpisom u nastavku.

U ime Uprave Raiffeisen drustva za upravijanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskom fondovima d.d., za

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B:

Predsjednik Uprave €lan Uprave Clan Uprave

Raiffeisen Gordan Sumanovié
MIROVINSKO @

Raiffeisen druitvo 26 upray
i dobrovoljnim mirovinski
Zagreb, Petrinjska 59

Eva Horvat

Damif Grbavac

g obveznim
Hovima d.d ; _</
UL O E
iffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d.
Petrinjska 59

10000 Zagreb
Republika Hrvatska

31. ozujka 2021. godine
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KPMG!

IzvjeSée neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija B

Izvjesée o reviziji financijskih izvjestaja

Misljenje

Obavili smo reviziju financijskih izvjestaja Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija B
(,Fond”), koji obuhvacaju izvjestaj o financijskom poloZaju na dan 31. prosinca 2020. godine te
izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti, izvjestaj o novéanim tokovima, izvjestaj o promjenama u neto
imovini mirovinskog Fonda, izvjesStaj o posebnim pokazateljima mirovinskog Fonda i izvjestaj o

vrednovanju imovine i obveza mirovinskog Fonda za tada zavrsenu godinu, kao i biljeske koje sadrze
znacajne racunovodstvene politike i ostala pojasnjenja (u nastavku ,financijski izvjestaji”).

Prema nasem misljenju, prilozeni financijski izvjestaji fer prezentiraju, u svim znacajnim odrednicama,
financijski polozaj Fonda na dan 31. prosinca 2020. godine, njegovu financijsku uspjesnost i njegove
novcane tokove za godinu koja je tada zavrsila, u skladu sa zakonskim zahtjevima za raCunovodstvo
mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj.

Osnova za izraZavanje misljenja

Obavili smo nasu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima. Nase odgovornosti, u
skladu s tim standardima, podrobnije su opisane u nasem izvjeséu neovisnog revizora u odjeljku
Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja. Neovisni smo od Fonda i Drustva za
upravljanje u skladu s etickim zahtjevima koji su relevantni za nasu reviziju financijskih izvjestaja u
Hrvatskoj i ispunili smo nase ostale eticke odgovornosti u skladu s tim zahtjevima. Uvjereni smo da
su nam pribavljeni revizijski dokazi dostatni i primjereni te da ¢ine odgovarajuéu osnovu za potrebe
izrazavanja naseg misljenja.



KPMG

IzvjeSée neovisnog revizora

clanovima

Raiffeisen obveznog

mirovinskog fonda kategorija B (nastavak)

lzvjeSce o reviziji financijskih izvjestaja (nastavak)

Kljuéna revizijska pitanja

Kljuéna revizijska pitanja su ona pitanja koja su, po nasoj profesionalnoj prosudbi, bila od
najvecée vaznosti za nasu reviziju financijskih izvjestaja teku¢eg razdoblja. Ta smo pitanja
razmatrali u kontekstu nase revizije financijskih izvjestaja kao cjeline i pri formiranju naseg
misljenja o njima te ne dajemo zasebno misljenje o tim pitanjima.

Fer vrijednost financijskih instrumenata koji ne kotiraju na aktivnom trZistu

Na dan 31. prosinca 2020. godine, portfelj financijske imovine iskazane po fer vrijednosti kroz racun dobiti i
gubitka (FVRDG) i po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit (FVOSD) iznosio je 24.157.898 tisu¢a kuna
(31. prosinca 2019.: 28.319.138 tisuc¢a kuna), ukljuéujuéi 11.254.165 tisuca kuna ulaganja u financijske
instrumente koji ne kotiraju na aktivnom trzistu (31. prosinca 2019.: 16.182.092 tisuca kuna).

Vidi biljesku 2 za raunovodstvene politike za financijske instrumente te biljeSke 18 i 19.

Kljuéno revizijsko pitanje

Kako smo pristupili tom pitanju

Dio FVRDG i FVOSD portfelja Fonda odnosi se na
ulaganja u financijske instrumente koji ne kotiraju
na aktivhom trzistu. Takvi nekotirani instrumenti
primarno se odnose na drzavne i korporativne
obveznice, vlasnicke vrijednosnice te izvedene
financijske instrumente.

Dok se fer vrijednost imovine FVRDG i FVOSD
portfelja najbolje odreduje u usporedbom s .
njihovim kotiranim trziSnim cijenama, u
sluc¢ajevima kada instrumenti nisu kotirani na
aktivnom trzistu, njihovu fer vrijednost Fond mjeri
primjenom odgovarajucih tehnika vrednovanja
kao sto su tehnike sadasnje vrijednosti (bazirane
na modelu diskontiranih novéanih tokova),
tehnikama baziranim na usporedivim
multiplikatorima za vrednovanje, cijenama
izvedenim iz krivulja prinosa drzavnih obveznica,
stvarnim cijenama u trziSnim transakcijama ili
referentnim stopama izvedenim iz eksternih
cjenovnih servisa.

Odabir i primjena navedenih tehnika vrednovanja
zahtijeva znacajan stupanj prosudbe od strane
Uprave, ukljucujuéi, ali ne ogranic¢eno na,
utvrdivanje odgovarajucih diskontnih stopa i
terminalnih stopa rasta, pretpostavki buduéih
novcanih tokova, utvrdivanje odgovarajucih
grupa usporedivih drustava i usporedivih
transakcija.

Sukladno navedenom, procjenu fer vrijednosti
ulaganja u instrumente koji ne kotiraju na
aktivnom trzistu odredili smo kao klju¢no
revizijsko pitanje.

Nase revizorske procedure vezane uz ovo podrudje,
izmedu ostalog, ukljucivale su:

procjenu dizajna i implementacije klju¢nih kontrola
nad identifikacijom trzista kao aktivnog ili neaktivnog i
posljedi¢nom klasifikacijom financijskih instrumenata
u hijerarhiji fer vrijednosti u skladu s relevantnim
standardima izvjestavanja;

procjenu primjerenosti Fondovog modela fer
vrijednosti usporedbom sa zahtjevima relevantnih
standarda financijskog izvjestavanja te s trenutnom
trziSnom praksom;

uz pomo¢ vlastitog specijalista za vrednovanje, na
uzorku financijskih instrumenata koji nisu kotirani na
aktivnom trzistu, odabranih na temelju njihove
veli¢ine i ostalih riziénih karakteristika:

e testiranje integriteta modela vrednovanja koje
primjenjuje Fond, uklju¢ujué¢i matematicku
to¢nost i konzistentnost ulaznih podataka i
izvora podataka;

e preispitivanje razumnosti kljuénih pretpostavki
primijenjenih u modelima vrednovanja poput
onih vezanih uz diskontne stope i stope rasta,
ocekivane novéane tokove te utvrdivanje
odgovarajuéih grupa usporedivih drustava i
usporedivih transakcija;

e gdje su koristeni eksterni cjenovni servisi,
provjera s javno dostupnim referentnim
stopama;

procjenu to¢nosti i potpunosti objava povezanih u
financijskim izvjestajima vezano uz instrumente koji
ne kotiraju na aktivnom trzistu.
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IzvjeSée neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija B (nastavak)

lIzvjesée o reviziji financijskih izvjestaja (nastavak)

Ostale informacije

Uprava Drustva za upravljanje odgovorna je za ostale informacije. Ostale informacije ukljucuju
IzvjeSc¢e poslovodstva koje su sastavni dio GodiSnjeg izvjesca, ali ne uklju€uju financijske izvjestaje
niti nase izvjeSce o reviziji financijskih izvjestaja.

Nase misljenje na financijske izvjeStaje ne odnosi se na ostale informacije te ne izrazavamo uvjerenje
bilo koje vrste na ostale informacije, osim ako to nije izri¢ito navedeno u nasem izvjescu.

U vezi s naSom revizijom financijskih izvjestaja, odgovornost nam je proditati ostale informacije te pri
tome razmotriti jesu li ostale informacije znaajno nekonzistentne s financijskim izvjestajimaiili
saznanjima koja smo prikupili tijekom revizije, kao i ¢ine li se, na neki drugi nacin, zna¢ajno pogresno
iskazane.

Vezano za lzvjeS$ée poslovodstva, takoder smo proveli procedure koje su zahtijevane hrvatskim
Zakonom o raéunovodstvu (,Zakon o racunovodstvu”). Ove procedure uklju¢uju razmatranje je li
Izvje$ée poslovodstva pripremljeno u skladu s élankom 21. Zakona o ra¢unovodstvu.

Na osnovi procedura cije je provodenje zahtijevano kao dio nase revizije financijskih izvjestaja te gore
navedenih procedura, prema nasem misljenju:

¢ Informacije sadrzane u lzvje$éu poslovodstva za financijsku godinu za koji su pripremljeni
financijski izvjestaji, konzistentne su, u svim znacajnim odrednicama, s financijskim
izvjestajima;

e lzvjesée poslovodstva pripremljeno je, u svim znacajnim odrednicama, u skladu s ¢lankom 21.
Zakona o ra¢unovodstvu.

Nadalje, uzevsi u obzir poznavanje i razumijevanje Fonda te okruzenja u kojem on posluje, a koje smo
stekli tijekom nase revizije, duznost nam je izvijestiti jesmo li identificirali zna¢ajno pogresSne iskaze u
Izvje$éu poslovodstva. U vezi s tim, nemamo nista za izvijestiti.



KPMG!

IzvjeSée neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija B (nastavak)

Izvjesce o reviziji financijskih izvjesStaja (nastavak)
Odgovornosti Uprave Drustva za upravljanje i onih koji su zaduZeni za nadzor za financijske izvjestaje

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za sastavljanje i fer prezentaciju financijskih izvjeStaja u
skladu sa zakonskim zahtjevima za raunovodstvo mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj, te za
one interne kontrole za koje Uprava Drustva za upravljanje odredi da su potrebne, kako bi se
omogucilo sastavljanje financijskih izvjestaja, bez znacajnog pogresnog prikaza uslijed prijevare ili
pogreske.

U sastavljanju financijskih izvjestaja, Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za procjenjivanje
sposobnosti Fonda da nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem te objavljivanje, ako je
primjenjivo, pitanja povezanih s vremenski neograni¢enim poslovanjem i koristenjem
racunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj neograni¢enosti poslovanja, osim u onim
slu¢ajevima kada Uprava Drustva za upravljanje namjerava likvidirati Fond, prekinuti poslovanje ili
nema realne alternative nego da to ucini.

Oni koji su zaduzeni za nadzor, odgovorni su za nadziranje procesa financijskog izvjeStavanja,
uspostavljenog od strane Drustva za upravljanje.

Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja

Nasi su ciljevi ste¢i razumno uvjerenje o tome jesu li financijski izvjestaji, kao cjelina, bez znacajno
pogresnog iskaza uslijed prijevare ili pogreske te izdati izvjeS¢e neovisnog revizora koje ukljucuje nase
misljenje. Razumno uvjerenje je visoka razina uvjerenja, ali nije garancija da ¢e revizija obavljena u
skladu s Medunarodnim revizijskim standardima uvijek otkriti postojanje zna¢ajno pogresnih iskaza.
Pogresni iskazi mogu nastati uslijed prijevare ili pogreske, a smatraju se znacajnim, ako se razumno
moze ocekivati da bi, pojedinacno ili zbrojeni s drugim pogresSnim iskazima, utjecali na ekonomske
odluke korisnika financijskih izvjesStaja, donesene na osnovi ovih financijskih izvjestaja.

Kao sastavni dio revizije u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima, donosimo profesionalne
prosudbe i odrzavamo profesionalni skepticizam tijekom revizije. Mi takoder:

e prepoznajemo i procjenjujemo rizike znacajno pogresnog iskaza financijskih izvjestaja, zbog
prijevare ili pogreske; oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao odgovor na te rizike i
pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni kako bi osigurali osnovu za
donos$enje naseg misljenja. Rizik neotkrivanja znaajno pogresnog iskaza nastalog uslijed
prijevare, veci je od rizika neotkrivanja onog nastalog uslijed pogreske, buduéi da prijevara
moze ukljuditi tajne sporazume, krivotvorenje, namjerno ispustanje, pogresno prikazivanje ili
zaobilazenje internih kontrola.

e stjeGemo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali
revizijske postupke koji su primjereni u danim okolnostima, ali ne i u svrhu izrazavanja
misljenja o uéinkovitosti internih kontrola Fonda.

e ocjenjujemo primjerenost koristenih racunovodstvenih politika i razumnost raéunovodstvenih
procjena i povezanih objava od strane Uprave Drustva za upravljanje.



KPMG!

IzvjeSée neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija B (nastavak)

Izvjesce o reviziji financijskih izvjesStaja (nastavak)
Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja (nastavak)

e donosimo zaklju¢ak o primjerenosti koristenja pretpostavke vremenske neograniéenosti
poslovanja od strane Uprave Drustva za upravljanje te, temeljeno na pribavljenim revizijskim
dokazima, zakljuéujemo o tome postoji li znacajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili
okolnostima koji mogu stvarati zna¢ajnu sumnju u sposobnost Fonda da nastavi s vremenski
neogranic¢enim poslovanjem. Ukoliko zaklju¢imo da postoji znacajna neizvjesnost, od nas se
zahtijeva da skrenemo pozornost u nasem izvjeséu neovisnog revizora na povezane objave u
financijskim izvjestajima ili, ako takve objave nisu odgovarajuée, da modificiramo nase
misljenje. Nasi zakljucci temelje se na revizijskim dokazima pribavljenim do datuma izdavanja
naseg izvjeS¢a neovisnog revizora. Medutim, buduéi dogadaji ili uvjeti mogu uzrokovati da
Fond ne bude u moguénosti nastaviti s vremenski neograni¢enim poslovanjem.

e ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj financijskih izvjestaja, ukljucéujudi i
objave te razmatramo odrazavaju li financijski izvjestaji transakcije i dogadaje na kojima su
zasnovani na nacin kako bi se postigla fer prezentacija.

Komuniciramo s onima koji su zaduZeni za nadzor u vezi s, izmedu ostalog, planiranim djelokrugom i
vremenskim rasporedom revizije i vaznim revizijskim nalazima, uklju¢ujuéi i one u vezi sa znac¢ajnim
nedostacima u internim kontrolama, koji su otkriveni tijekom nase revizije.

Medu pitanjima o kojima se komunicira s onima koji su zaduZeni za nadzor, odredujemo ona koja su
od najveée vaznosti za reviziju financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja i stoga su klju¢na revizijska
pitanja. Ta pitanja opisujemo u nasem izvje$¢u neovisnog revizora, osim ukoliko zakon ili propisi
sprje¢avaju javno objavljivanje tih pitanja ili, kada odlu¢imo, u iznimno rijetkim okolnostima, da ta
pitanja ne trebamo komunicirati u nasem izvje$¢u neovisnog revizora, s obzirom da se razumno moze
ocekivati da bi negativne posljedice njihove objave nadmasile dobrobiti javnog interesa.
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KPMG
lzvjeSée neovisnog revizora ¢lanovima Raiffeisen obveznog
mirovinskog fonda kategorija B (nastavak)

Izvjesée o ostalim zakonskim i regulatornim obvezama

Imenovani smo revizorima od strane onih zaduZenih za nadzor na 8. travnja 2020. da obavimo
reviziju financijskih izvjestaja Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija B za godinu koja je
zavréila 31. prosinca 2020. Ukupno neprekinuto razdoblje naSeg angaZmana iznosi 6 godina te se
odnosi na razdoblja od 31. prosinca 2015. do 31. prosinca 2020. godine.

Potvrdujemo sljedede:

« nase revizorsko misljenje konzistentno je s dodatnim izvjestajem prezentiranim
Revizorskom Odboru Drustva za upravljanje na dan 30. oZzujka 2021.;

o tijekom razdoblja na koje se odnosi nasa revizija zakonskih financijskih izvjestaja nismo
pruzali nerevizijske usluge pa samim tim niti nedozvoljene nerevizijske usluge na koje se
odnosi €lanak 44. Zakona o reviziji. Takoder, zadrzali smo neovisnost od subjekta revizije
tijekom provedbe revizije.

KPMqg Croatin

KPMG Croatia d.o.o. za reviziju 4.0.0. za reyiyi; 31. ozujka 2021.
Hrvatski ovlasteni revizori Ivane E’-’Vf(jmwrs,n 7. k};;'“

Eurotower AN busica 2a. 10000 zagrep,

lvana Luciéa 2a ’

10000 Zagreb Katarina Kecko
Hrvatska Direktor, Hrvatski ovlasteni revizor
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|zvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Konta
skupine Pozicija BiljeSke 2019. 2020.
Neto realizirani dobici (gubici) financijskih instrumenata 3 178.083.511 454.100.498
73 Realizirani dobici od financijskih instrumenata 3 205.453.808 886.464.581
63 Realizirani gubici od financijskih instrumenata 3 -27.370.297  -432.364.083
et o] doblel (Quote) fnanlskih nstumenata g 4 qooaziere 7042117
r2-62 opersalaian i (i) i e ol 4 oolaoeTo0  2178rosss
71%-60x g%tl?ntzial;jirt]iei rgauzkl)iilafafinancijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz 4 43.007.987 -138.693.768
Ostali prihodi 2.359.127.842 3.328.688.772
70 Prihodi od kamata i amortizacija premije (diskonta) 5 732.145.845 591.447.527
;]X(;’Sim Pozitivne teajne razlike 1439.958.226 2.504.288.422
74 Prihodi od dividendi 181.797.364 126.436.711
75 Dobi.t od ukiQanja rezervacija za umanjenje vrijednosti za ocekivane 0 0
kreditne qubitke
76 Ostali prihodi 5.226.407 16.516.112
Ostali financijski rashodi -1.338.588.429 -2.709.239.846
67 Rashodi od kamata 0 -5.194
ggX()OSim Negativne tecajne razlike 1.338.588.429 -2.709.234.652
64x Gubici od umanjenja vrijednosti za o€ekivane kreditne gubitke 0 0
68 Ostali rashodi s osnova ulaganja u financijske instrumente 0 0
Ostali rashodi -112.037.628  -107.516.025
61 Rashodi s osnova odnosa s mirovinskim drustvom 6 -103.966.837 -97.374.675
65 Naknada depozitaru 7 -6.767.072 -6.598.842
66 Transakcijski troSkovi -1.303.718 -2.540.569
64y Umanjenje ostale imovine 0 0
69 Ostali dozvoljeni tro§kovi mirovinskog fonda -1 -1.001.939
Dobit ili gubitak 2.090.802.043 1.045.159.516
Ostala sveobuhvatna dobit 411.955.195 -956.332.026
Promjena fer vrijednosti vlasnickih instrumenata 0 0
Promjena revalorizacijskih rezervi: duznicki vrijednosni papiri 411.955.195  -956.332.026
— nerealizirani dobici/gubici 411.955.195 -956.332.026
— preneseno u racun dobiti i gubitka (reklasifikacijske usklade) 0 0
Promjena revalorizacijskih rezervi: instrumenti zastite (ucinkoviti dio) 0 0
— dobici/gubici 0 0
— preneseno u racun dobiti i gubitka (reklasifikacijske usklade) 0 0
Ukupna sveobuhvatna dobit 2.502.757.238 88.827.490
BiljeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B 12



Izvjestaj o financijskom polozaju
Na dan 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Konta
skupine Pozicija Biljeske 31.12.2019. 31.12.2020.
Imovina fonda
10+18* Novcana sredstva 8 362.003.980 1.275.468.821
37+52+18* Depoziti kod kreditnih institucija 200.019.353 0
Prenosivi duznicki i viasnicki vrijednosni papiri: 27.990.688.853 27.954.730.726
2?:?;: 40* _ oji se vrednuju po fer vrijednost 9 24.389.891.792 19.821.884.918
a) kojima se trguje na uredenom trzistu 24.389.891.792 19.821.884.918
b) nedavno izdani kojima je prospektom predvideno uvrstenje 0 0
50+18* - koji se vrednuju po amortiziranom troSku 10 3.600.797.061 8.132.845.808
31+51 Instrumenti trzista novca 11 105.897.120 429.920.450
33x Udjeli UCITS fondova 12 2.975.255.739  3.333.699.475
33y Udjeli fondova sli¢nih UCITS fondovima 12 813.050.862 506.560.311
34 Udjeli alternativnih investicijskih fondova 12 35.042.316 15.389.461
35 Izvedeni financijski instrumenti 17 0 50.443.819
55 Ostala financijska imovina 0 0
raz 1 (osim
kt Ostala imovina 13 3.782.799 18.887.215
10)+39+49
A Ukupna imovina 32.485.741.022 33.585.100.278
990-994 lzvanbilanéna evidencija aktiva 116.949.772 3.526.576.024
Obveze fonda
20 Obveze s osnove ulaganja u financijske instrumente 14 0 18.648.635
21+28* Financijske obveze koje se vrednuju po fer vrijednosti 15,17 267.220 0
22+28* Financijske obveze koje se vrednuju po amortiziranom troSku 16 0 22.701.473
23 Obveze prema mirovinskom drustvu 9.293.870 8.501.480
24 Obveze prema depozitaru 604.926 566.765
26 Obveze s osnove prijenosa obradunskih jedinica 1.632.775 2.232.541
25+28* Ostale obveze mirovinskog fonda 118.113 1.002.477
B Ukupno obveze mirovinskog fonda 11.916.904 53.653.371
C Neto imovina mirovinskog fonda 32.473.824.118 33.531.446.907
D Broj obracunskih jedinica 119.639.667 123.265.599
E Vrijednost obracunske jedinice mirovinskog fonda 271,4302 272,0260
Obveze fonda prema izvorima imovine
90 Nov¢ani primici s osnova uplata doprinosa i promjene ¢lanstva 24.372.205.305 26.283.539.296
93 [\leozvbc':ggisirzndrﬁcélzr?:nova isplata mirovina i promjene Clanstva 4.868.721.429 -5.811.260.121
94 Dobit/(gubitak) tekuée poslovne godine 2.090.802.043 1.045.159.516
95 Zadrzana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 7.991.467.416 10.082.269.459
96 Rezerve fer vrijednosti 2.888.070.783 1.931.738.757
96x+96y - fer vrijednost financijske imovine 2.888.070.783 1.931.738.757
96z - ucinkoviti dio raCunovodstva zastite 0 0
F Ukupno obveze prema izvorima imovine 32.473.824.118 33.531.446.907
995-999 lzvanbilanéna evidencija pasiva 116.949.772 3.526.576.024
BiljeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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IzvjeStaj o promjenama u neto imovini mirovinskog Fonda

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Pozicija

Dobit ili gubitak
Ostala sveobuhvatna dobit

Povecanje/(smanjenje) neto imovine od poslovanja mirovinskog fonda
(sveobuhvatna dobit)

Primici s osnova uplata doprinosa i promjene ¢€lanstva
Izdaci s osnova isplata mirovina i promjene ¢lanstva te zbog smrti ¢lana

Ukupno povecanje/(smanjenje) od transakcija s obracunskim jedinicama
mirovinskog fonda

Ukupno povecéanje/(smanjenje) neto imovine mirovinskog fonda

2019.

2.090.802.043
411.955.195

2020.

1.045.159.516
-956.332.026

2.502.757.238

88.827.490

1.916.020.524
-489.030.860

1.911.333.991
-942.538.692

1.426.989.664

968.795.299

3.929.746.902

1.057.622.789

BilijeSke u nastavku &ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B
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|zvjeStaj o nov€anim tokovima (direktna metoda)

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Pozicija

Noveéani tokovi iz poslovnih aktivnosti
Primici od prodaje prenosivih vrijednosnih papira
Izdaci od kupnje prenosivih vrijednosnih papira
Primici od prodaje instrumenata trzista novca
Izdaci od kupnje instrumenata trziSta novca
Primici od prodaje udjela investicijskih fondova
Izdaci od kupnje udjela investicijskih fondova
Primici od ulaganja u izvedenice

Izdaci od ulaganja u izvedenice

Primici od dividendi

Primici od kamata

Izdaci za kamate

Primici po depozitima i sli¢nim instrumentima
Izdaci po depozitima i sli¢nim instrumentima
Izdaci od naknada za upravljanje

Izdaci za naknade depozitaru

Izdaci za transakcijske troSkove i ostale dozvoljene troSkove mirovinskog
fonda

Ostali primici iz poslovnih aktivnosti

Ostali izdaci iz poslovnih aktivnosti

Novéani tokovi iz financijskih aktivnosti

Primici s osnova uplata doprinosa i promjene ¢lanstva

Izdaci s osnova isplata mirovina i promjene ¢lanstva te zbog smrti ¢lana
Ostali primici iz financijskih aktivnosti

Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti

Efekti promjene tecaja stranih valuta

Neto povecanje (smanjenje) nov€anih sredstava

Novac na pocetku razdoblja

Novac na kraju razdoblja

BiljeSke u nastavku &ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.

2019.

-2.093.600.647

2020.

-49.092.643

858.475.136
-3.236.698.826
141.203.359
-271.166.855
826.359.459
-1.543.200.710

7.226.584.882
-8.030.291.004
109.549.596
-429.742.000
2.019.785.589
-2.066.503.358

0 150.913.848

0 -108.107.334

188.142.245 128.943.675
1.089.826.196 838.013.238
0 -3.718
1.540.696.290 700.019.746
-1.577.181.201 -500.000.000
-103.475.919 -98.167.064
-6.695.658 -6.637.003
-65.456 52738
2.644.829.185 2.290.494.655
-2.644.647.892 -2.273.893.653
1.426.342.813 969.456.703

1.916.326.090

1.911.395.629

-489.983.277 -941.938.926
0 0

0 0

1.582.466 -6.894.334
-665.675.368 913.469.726
1.027.589.525 361.914.157

361.914.157

1.275.383.883

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B



IzvjeStaj o posebnim pokazateljima mirovinskog Fonda

Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

Pozicija

Neto imovina mirovinskog fonda
Broj obracunskih jedinica mirovinskog fonda
Vrijednost obracunske jedinice mirovinskog fonda

Prinos mirovinskog fonda
Pokazatelj ukupnih troSkova

Tekuce razdoblje

33.531.446.907
123.265.599,14
272,0260

Tekuce razdoblje
0,2195%
0,3300%

31.12.2019. (n)

32.473.824.118
119.639.667,31
271,4302

31.12.2019.
8,5958%
0,3600%

31.12.2018. (n-1)

28.544.077.216
114.201.190,23
249,9455

31.12.2018.
1,2221%
0,3900%

31.12.2017. (n-2)

26.976.671.352
109.249.260,64
246,9277

31.12.2017.
4,5935%
0,4200%

31.12.2016. (n-3)

24.580.607.256
104.118.433,42
236,0831

31.12.2016.
7,3107%
0,4600%

Pravne osobe za posredovanje u trgovanju financijskim instrumentima putem kojih je mirovinski fond obavio viSe od 10% svojih transakcija tijekom tekuéeg razdoblja

Vrijednost transakcija obavljenih putem pravnih osoba za Provizija placena pravnoj osobi za posredovanje

Pravne osobe za posredovanje u trgovanju financijskim
instrumentima

ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK D.D.
FLOW TRADERS

MERRILL LYNCH

PRIVREDNA BANKA ZAGREB D.D.

posredovanje iskazana kao postotak od ukupne vri-
jednosti svih transakcija fonda u tekuéem razdoblju

23,49%
20,38%
10,98%
23,35%

BilijeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.

iskazana kao postotak ukupne vrijednosti
transakcija obavljenih posredstvom te pravne osobe

0,00%
0,00%
0,09%
0,00%
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IzvjeStaj o vrednovanju imovine i obveza mirovinskog Fonda

Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

Metoda ] Pozicije Zadnji dan prethodne posIO\{ne % NAV Na izvjestajni datum tekuce_g % NAV
vrednovanja godine razdoblja

Financijska imovina 28.319.137.829 87,21 24.157.898.434 72,05

....... od toga tehnikama procjene 16.182.091.761 49,83 11.254.164.667 33,56
Fer vrijednost

Financijske obveze 267.220 0,00 0 0,00

....... od toga tehnikama procjene 267.220 0,00 0 0,00
Amortizirani Financijska imovina 4.166.438.681 12,83 9.427.098.970 28,11
trosak Financijske obveze 1.635 0,00 42.352.584 0,13

Ostala imovina 164.512 0,00 102.874 0,00
Ostale metode

Ostale obveze 11.648.048 0,04 11.300.787 0,03

BilijeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1. OPCI PODACI
Fond koji je predmet izvjeStavanja

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B (u nastavku ,Fond“) osnovan je kao zaseban subjekt bez pravne
osobnosti radi prikupljanja nov&anih sredstava uplacéivanjem doprinosa ¢lanova i ulaganja tih sredstava s ciliem
povecanja vrijednosti imovine radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima, u skladu s odredbama
Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) (u nastavku ,Zakon").

Osnivanje i djelovanje mirovinskih fondova do 20. kolovoza 2014. godine bilo je regulirano Zakonom o obveznim
i dobrovoljnim mirovinskim fondovima koji je u Republici Hrvatskoj donesen 20. svibnja 1999. godine, te

izmjenama i dopunama tog Zakona u narednim godinama.
Fond je osnovan 5. studenog 2001. godine, a zapoceo je s radom 30. travnja 2002. godine.

Dana 21. kolovoza 2014. godine, stupanjem na snagu Zakona, Raiffeisen obvezni mirovinski fond zapocinje

poslovanje kao Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorije B.
Nadzor nad Fondom obavlja Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (u nastavku ,Agencija“).
Drustvo za upravljanje Fondom

U skladu sa Statutom Fonda, te odredbama Zakona, Fondom upravlja Raiffeisen drustvo za upravljanje
obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. (u nastavku ,Drustvo za upravljanje®) sa sjediStem u
Zagrebu. Drustvo za upravljanje je registrirano na Trgovackom sudu u Zagrebu dana 27. rujna 2001. godine, a
odobrenje za rad dobilo je 5. studenog 2001. godine od Agencije. Drustvo za upravljanje je u 100%-tnom

vlasnistvu Raiffeisenbank Austria d.d. Zagreb.

20. listopada 2014. godine Raiffeisen mirovinsko drustvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondom d.d.
promijenilo je naziv u Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. i

njemu je pripojeno Raiffeisen mirovinsko drustvo za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.o.o.

Drustvo za upravljanje odgovara za poslovanje Fonda, kao i za Stetu po€injenu vlasnicima udjela uslijed krSenja

Zakona i Statuta. Drustvo za upravljanje Fondu zaracunava naknadu za upravljanje propisanu Zakonom.
Depozitar

Sukladno Zakonu, Drustvo za upravljanje treba odabrati depozitara kojem ¢e povijeriti Cuvanje imovine Fonda.

Depozitar Fonda je Addiko Bank d.d., Zagreb (u nastavku ,Depozitar").

Drustvo za upravljanje je odgovorno za izracun vrijednosti imovine Fonda, a Depozitar za potvrdu izracuna

Drustva za upravljanje. U skladu sa Zakonom Depozitar Fondu zaraCunava skrbni¢ku naknadu.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1.

OPCI PODACI (NASTAVAK)

Sredisnji registar osiguranika

Sredisniji registar osiguranika (u nastavku ,REGOS") je ustanova osnovana uredbom Vlade Republike Hrvatske

sa zadac¢om prikupljanja i nadzora uplata doprinosa za mirovinsko osiguranje i vodenja evidencije o pojedina¢nim

raCunima c¢lanova obveznih mirovinskih fondova, kao i radi prijenosa doprinosa, rauna i sredstava u ime

¢lanova.

Ulaganja

Sredstva Fonda mogu se ulagati u skladu sa statutom Fonda.

Strategija ulaganja Fonda je ostvarivanje primjerene stope prinosa na dulji rok u odnosu na preuzeti rizik

ulaganjem imovine Fonda na hrvatska i inozemna trzista vlasnic¢kih i duzni€kih vrijednosnica.

U skladu sa statutom Fonda, imovina Fonda moze se sastojati iskljuivo od:

1.

prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca Ciji je izdavatelj Republika
Hrvatska, druga drzava ¢lanica Europske unije odnosno drzava potpisnica Ugovora o europskom
gospodarskom prostoru (u nastavku: ,drzava ¢lanica®) ili drzava &lanica Organizacije za gospodarsku
suradnju i razvoj (u nastavku: ,drzava ¢lanica OECD-a“) te Hrvatska narodna banka ili srediSnja banka
druge drzave ¢lanice, odnosno drzave ¢lanice OECD-a, odnosno javno medunarodno tijelo kojemu

pripada vecina drzava Clanica,

prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca za koje jam¢&i Republika Hrvatska,
druga drzava ¢lanica, drzava ¢lanica OECD-a, Hrvatska narodna banka, ili srediSnja banka druge
drzave €lanice, odnosno drzave &lanice OECD-a ili je izdavatelj javho medunarodno tijelo kojemu
pripadaju jedna ili viSe drzava €lanica, odnosno kojemu pripada jedna ili viSe drzava €lanica OECD-a,

ili javno medunarodno tijelo kojemu pripadaju jedna ili viSe drzava €lanica,

prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca uvrstenih na uredeno trziste u
smislu odredbi zakona koji ureduje trziSte kapitala, Ciji je izdavatelj jedinica lokalne i podruc¢ne

(regionalne) samouprave u Republici Hrvatskoj, drugoj drzavi €lanici ili drzavi €lanici OECD-a,

prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca uvrstenih na uredeno trziste u
smislu odredbi zakona koji ureduje trziste kapitala, Ciji izdavatelj ima sjediSte u Republici Hrvatskoj,
drugoj drzavi Elanici ili drzavi €lanici OECD-a,

prenosivih vlasnickih vrijednosnih papira uvrstenih na uredeno trziste u smislu odredbi zakona koji
ureduje trziste kapitala, Ciji je izdavatelj dioni¢ko drustvo sa sjediStem u Republici Hrvatskoj, drugoj
drzavi ¢lanici ili drzavi ¢lanici OECD-a,

udjela UCITS fondova koji su odobrenje za rad dobili u Republici Hrvatskoj ili drugoj drzavi Clanici ili
odgovarajuc¢ih fondova koji su odobrenje za rad dobili u drzavi ¢lanici OECD-a, pod uvjetom da su
provodenje nadzora nad tim fondovima i razina zastite ulagatelja istovjetni onima propisanim zakonom

koji ureduje osnivanje i rad otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom,
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1.

OPCI PODACI (NASTAVAK)

Ulaganja (nastavak)

7.

10.

11.

12.

13.

14.

udjela ili dionica u otvorenim alternativnim investicijskim fondovima, odnosno dionica ili poslovnih udjela
u zatvorenim alternativnim investicijskim fondovima kojima upravljaju upravitelji koji su odobrenje za
rad srednjeg ili velikog druStava za upravljanje alternativnim investicijskim fondovima dobili u Republici
Hrvatskoj ili odobrenje za rad u drugoj drzavi €lanici, ili odgovaraju¢ih fondova kojima upravljaju
upravitelji koji su odobrenje za rad dobili u drzavi €lanici OECD-a, pod uvjetom da su provodenje
nadzora nad tim upraviteljima i razina zastite ulagatelja istovjetni onima propisanim zakonom Kkoji

ureduje osnivanje i upravljanje alternativnim investicijskim fondovima,

depozita kod kreditnih institucija koji su povratni na zahtjev te koji dospijevaju za najviSe 12 mjeseci, pod
sljedeéim uvjetima: da kreditna institucija ima registrirano sjediSte u Republici Hrvatskoj ili drugoj drzavi
Clanici ili drzavi €lanici OECD-a, da su provodenje nadzora nad tom kreditnom institucijom i razina zastite
deponenata istovjetni onima propisanima zakonom koji ureduje poslovanje kreditnih institucija te da

kreditna institucija nije povezana osoba mirovinskog drustva,

izvedenih financijskih instrumenata kojima se trguje na uredenim trZistima u smislu odredbi zakona koji
ureduje trziSte kapitala ili izvedenih financijskih instrumenata kojima se trguje izvan uredenih trzista

(neuvrstene OTC izvedenice) pod sljedeéim uvjetima:

a) temeljna imovina izvedenice sastoji se od financijskih instrumenata obuhvacenih to¢kama 1. do 5.
¢lanka 125. stavka 1. Zakona, financijskih indeksa, kamatnih stopa, deviznih te¢ajeva ili valuta, u

koje Fond moze ulagati u skladu sa Zakonom i propisima donesenih na temelju Zakona,

b) druge ugovorne strane u transakcijama s neuvrstenim (OTC) izvedenicama su institucije koje

podlijezu bonitetnom nadzoru, te pripadaju kategorijama koje moze dodatno propisati Agencija i

c) neuvrstene (OTC) izvedenice podlijezu svakodnevnom pouzdanom i povjerljivom vrednovanju, te
ih je u svakom trenutku mogucée prodati, likvidirati ili zatvoriti prijebojnom transakcijom po njihovoj

fer vrijednosti na zahtjev Fonda,
novca na racunima otvorenima u kreditnim institucijama iz ¢l. 125. st. 1. tocke 8. Zakona,

prenosivih vlasnickih i/ili duznickih vrijednosnih papira koji sluze za financiranje ili sekuritizaciju
infrastrukturnih projekata na podrucju Republike Hrvatske pod uvjetima da ti vrijednosni papiri imaju
dugorocne, stabilne i predvidljive novéane tokove, kako bi odgovarali ro€nosti obveza mirovinskog fonda
uz uvazavanje nacela sigurnosti, razboritosti i opreza, te da Vlada Republike Hrvatske na temelju
prijedloga koji joj je prethodno uputilo mirovinsko drustvo u ime mirovinskog fonda klasificira izdavatelja
tih vrijednosnih papira kao namjenskog izdavatelja za financiranje ili sekuritizaciju infrastrukturnih

projekata na podruc&ju Republike Hrvatske,

prenosivih vlasnickih vrijednosnih papira i/ili udjela kojima se trguje odnosno koji se nude putem

uredenih sustava za prikupljanje kapitala koje priznaje Agencija,
drugih vrsta imovine koja je proiza$la iz imovine iz ¢l. 125. st. 1. to¢aka 1. do 10. Zakona,

depozita kod Hrvatske narodne banke i Europske srediSnje banke.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1. OPCI PODACI (NASTAVAK)
Ulaganja (nastavak)

Fond moZe pozajmiti nov€ana sredstva od tre¢ih osoba u ukupnom iznosu do 5% neto vrijednosti imovine Fonda,
ali samo putem repo poslova, transakcija prodaje i ponovne kupnje te putem programa kreditiranja, i to na rok
ne duzi od pet godina kada je rije¢ o pozajmljivanju nov€anih sredstava od Hrvatske narodne banke ili Europske
srediSnje banke, tj. ne na rok duZi od tri mjeseca kada je rije€ o pozajmljivanju nov€anih sredstava od tre¢ih
osoba. Iznimno, Agencija moze svojom odlukom u slu€aju nastanka posebnih okolnosti koje podrazumijevaju
dogadaj ili odredeno stanje koje se nije moglo predvidjeti i na koje se nije moglo utjecati, a koje ugrozava zivot i
zdravlje gradana, imovinu vece vrijednosti, znatno naruSava okoli§, naruSava gospodarsku aktivnost ili uzrokuje

znatnu gospodarsku Stetu, prethodno navedeni limit povecati do 15% neto vrijednosti imovine Fonda.

NajviSe 5% neto vrijednosti imovine Fonda, a najviSe do 50% svakog pojedinog ulaganja dozvoljeno je pozajmiti
tre¢im osobama. Imovina Fonda moze se pozajmljivati iskljuivo temeljem pisanog ugovora ili u sklopu
organiziranih sustava za pozajmljivanje vrijednosnih papira koji djeluju u sklopu sustava za prijeboj i namiru.
Pozajmljivanje je dozvoljeno samo na isklju€ivu korist Fonda radi povecéanja prinosa Fonda, bez neprimjerenog
povecanja rizika. U tom smislu, pozajmljeni vrijednosni papiri moraju biti primjereno osigurani kolateralom.
Ugovori 0 zajmu moraju sadrzavati odredbu kojom se omoguc¢ava povlacenje pozajmljenih vrijednosnih papira

na poziv u roku od 15 radnih dana.

Financijske izvedenice Drustvo za upravljanje moze koristiti u svoje ime i za racun Fonda jedino u svrhu:
1. zastite imovine i obveza Fonda,
2. efikasnog upravljanja imovinom i obvezama Fonda.

Prilikom ugovaranja financijskih izvedenica moraju se uvazavati sliede¢a ograni¢enja:

1. ukupna izloZzenost prema temeljnoj imovini koja je stvorena kroz financijske izvedenice ne smije biti ve¢a

od 30% neto vrijednosti imovine Fonda,

2. izloZzenost prema jednoj osobi na temelju izvedenih financijskih instrumenta ugovorenih s tom osobom

ne smije prelaziti 3% neto vrijednosti imovine Fonda,

3. ulaganjem u izvedenice ili druge instrumente iz ¢lanka 125. stavka 1. koji u sebi imaju ugradenu
izvedenicu, nije dozvoljeno stvoriti izlozenost prema temeljnoj imovini kojom se prekoracuju ograni¢enja
ulaganja propisana Zakonom ili pravilnicima donesenim temeljem Zakona te se ne smije stvoriti

izlozenost prema imovini iz ¢lanka 134. Zakona.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1. OPCI PODACI (NASTAVAK)
Ulaganja (nastavak)

Agencija Pravilnikom o dozvoljenim ulaganjima i dodatnim ograni€enjima ulaganja obveznog mirovinskog fonda
(NN, br. 2/20, 15/20) propisuje dodatna ogranienja za ulaganja, postupanja s imovinom mirovinskih fondova te

izracéun izloZenosti iz ¢lanka 126. Zakona.
Imovina Fonda ne moze biti uloZzena u:

1. imovinu koja je po zakonu neotudiva ili koja je opterecena, odnosno zalozena ili fiducijarno prenesena

radi osiguranja kakve trazbine i

2. vrijednosne papire if/ili poslovne udjele izdane od depozitara Fonda, bilo kojeg dioni€ara, odnosno
vlasnika udjela Drustva za upravljanje, ili bilo koje osobe koja je povezana osoba s prethodno navedenim
osobama. Navedeno ograni€enje se ne primjenjuje na vrijednosne papire iz ¢lanka 125. stavka 1. tocke

1. Zakona.

U slu€aju nastanka posebnih okolnosti koje podrazumijevaju dogadaj ili odredeno stanje koje se nije moglo
predvidjeti i na koje se nije moglo utjecati, a koje ugrozava Zivot i zdravlje gradana, imovinu vece vrijednosti,
znatno naruSava okoli, naruSava gospodarsku aktivnost ili uzrokuje znatnu gospodarsku Stetu, Agencija moze
donijeti odluku kojom privremeno dozvoljava prekoracenje ograni¢enja ulaganja iz ¢lanaka 125. do 134. Zakona.
Takva odluka moze se donijeti na razdoblje od najviSe godinu dana, osim ako Agencija procijeni da jo$ uvijek
traju posljedice posebnih okolnosti ili nije doSlo do okoncanja posebnih okolnosti kojim je izazvano donoS$enje
odluke te ¢e vodedi raCuna o zastiti javnog interesa i/ili interesa ¢lanova mirovinskih fondova odluéiti o daljnjem

trajanju navedene odluke.

Imovina Fonda investirana je u duznicke i viasni¢ke vrijednosnice te udjele u investicijskim fondovima sukladno
zakonskim ograni€enjima i trziSnim uvjetima kako bi se maksimizirao o€ekivani prihod te minimizirao ocekivani

rizik.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1. OPCI PODACI (NASTAVAK)

Uprava i nadzorni odbor

Upravljacku strukturu Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. €ine:

Nadzorni odbor
Anton StarCevi¢
Zoran VuciCevi¢
Anita Cvanciger
Dubravko Lukaé
Zvonimir Savi¢

Peter Zilinek

Uprava
Damir Grbavac
Eva Horvat

Gordan Sumanovié

Odbor za reviziju
Anton Starcevi¢
Dubravko Lukaé

Zvonimir Savié

Predsjednik

Zamijenik predsjednika do 27.03.2020.
Zamijenica predsjednika od 24.04.2020.
Clan

Clan

Clan

Predsjednik
Clan

Clan

Predsjednik
Zamjenik predsjednika

Clan
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA

Osnova za pripremu - Izjava o uskladenosti

Financijski izvjestaji pripremljeni su u skladu sa Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14,
93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) i Pravilnikom o godiSnjim, tromjese¢nim i drugim izvjestajima obveznog mirovinskog
fonda (NN, br. 2/20 i 98/20) izdanom od strane Agencije. Racunovodstvena regulativa Agencije temelji se na
Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja usvojenim od strane Europske unije (,MSFI usvojeni od
strane EU"). Racunovodstvene politike podudaraju se s raunovodstvenim nacelima Medunarodnih standarda
financijskog izvjesStavanja usvojenih od strane EU, osim u dijelu izraCuna ocekivanih kreditnih gubitaka za
financijsku imovinu po amortiziranom tro$ku ili kroz ostalu sveobuhvatnu dobit te u dijelu prezentacije izvjestaja
o financijskom polozZaju i raCunu dobiti i gubitka. Tamo gdje se raéunovodstvene politike podudaraju s MSFI
usvojenim od strane EU, u opisu racunovodstvenih politika Fonda poziva se na pojedine standarde koji su bili u

primjeni na dan 31. prosinca 2020. godine.
Ovi financijski izvje$taji odobreni su od strane Uprave Drustva za upravljanje dana 31. ozujka 2021. godine.

Osnova za mjerenje

Ovi financijski izvjestaji pripremljeni su na osnovi fer vrijednosti za financijske instrumente po fer vrijednosti kroz
racun dobiti ili gubitka i financijsku imovinu po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. Ostala financijska
imovina i obveze iskazani su po amortiziranom ili povijesnom trosku.

Agencija je ,Pravilnikom o utvrdivanju neto vrijednosti imovine i vrijednosti obracunske jedinice obveznog
mirovinskog fonda“ (,Pravilnik“) propisala kako je Drustvo za upravljanje duzno propisati u raéunovodstvenim
politikama nacela i osnove za priznavanje, mjerenje i prestanak priznavanja imovine i obveza mirovinskog fonda.
Istim Pravilnikom, Agencija se poziva na odredbe vezane uz priznavanje i mjerenje financijskih instrumenata
sukladno MSFI-ju 9 koji su u primjeni od 1. sijenja 2018. godine., uz ranije spomenuta odstupanja vezana uz
vrednovanje financijske imovine Fonda.

lzvjestajna valuta

Financijski izvjestaji Fonda iskazani su u hrvatskim kunama (HRK). Na dan 31. prosinca 2020. i 31. prosinca

2019. godine, sluzbeni te€aj kune u odnosu na druge znacajne valute bio je kako slijedi:

31. prosinca 31. prosinca
Valuta 2019. 2020.
1EUR 7,442580 7,536898
1USD 6,649911 6,139039
1 CHF 6,838721 6,948371
1 GBP 8,724159 8,353910

Koristenje procjena i prosudbi

Sastavljanje financijskih izvjeStaja sukladno ra¢unovodstvenoj regulativi primjenjivoj na regulirane mirovinske
fondove u Republici Hrvatskoj zahtijeva dono$enje prosudbi, procjena i pretpostavki od strane rukovodstva
Drustva za upravljanje koje utje€u na primjenu politika i objavljenih iznosa imovine i obveza, prihoda i troSkova.
Procjene i povezane pretpostavke temelje se na povijesnom iskustvu i razli¢itim drugim ¢imbenicima za koje
smatra da su razumni u danim uvjetima, uz raspolozive informacije na datum izvjestavanja, a diji rezultat Cini
osnovu za donoSenje prosudbi o knjigovodstvenim vrijednostima imovine i obveza koje nisu direktno vidljive iz
ostalih izvora. Stvarni rezultati se mogu razlikovati od procjena.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Koristenje procjena i prosudbi (nastavak)

Procjene i pripadajuée pretpostavke redovito se pregledavaju. Promjene raunovodstvenih procjena priznaju se
u razdoblju u kojem je promjena procjene napravljena ako promjena utje€e samo na to razdoblje. Ako promjena
utjeCe na razdoblje u kojem je nastala i na buduca razdoblja, priznaje se u razdoblju u kojem je nastala i u
budué¢im razdobljima. Informacije o prosudbama rukovodstva Drustva za upravljanje koje se odnose na primjenu
raCunovodstvenih propisa, koji imaju zna€ajan utjecaj na financijske izvjestaje kao i informacije o procjenama sa
znatnim rizikom moguceg znacajnog uskladenja u iducoj godini objavljene su u BiljeSci 2A: Racunovodstvene

procjene i prosudbe.
IzvjeS$tajna valuta
Financijski izvjestaji pripremljeni su u kunama (,kn“).

Sluzbeni te€aj na dan 31. prosinca 2020. godine bio je 7,536898 kuna za 1 euro (2019.: 7,442580 kuna) i
6,139039 kuna za 1 americki dolar (2019.: 6,649911 kuna).

Promjene u prezentiranju ili klasifikaciji stavki unutar financijskih izvjestaja

Racunovodstvene politike dosljedno su primjenjivane i osim ako nije drugacije navedeno, u skladu su s onima

koristenim u prethodnoj godini.
Prihod od ulaganja

Prihodi od ulaganja za razdoblje uklju€uju realizirane dobitke od ulaganja u vlasni€ke i duzni€ke vrijednosnice,
udjele u investicijskim fondovima te derivativne financijske instrumente. Takoder uklju€uju pozitivne tecajne

razlike od monetarnih financijskih instrumenata, dividende i ostale slicne prihode.

Prihodi od kamata od duzni¢kih vrijednosnica koje se mjere po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit,
imovine koja se mjeri po amortiziranom troSku te tekuéih racuna i plasmana kod banaka priznaju se u dobiti ili
gubitku kako nastaju, primjenom efektivne kamatne stope relevantnog instrumenta izraCunate na datum
stjecanja, kojom se buduéi procijenjeni nov€ani tokovi svode na neto sadasnju vrijednost tijekom razdoblja
trajanja pripadaju¢eg ugovora ili primjenom odgovaraju¢e promjenjive kamatne stope. Prihodi od kamata
uklju€uju i amortizaciju bilo kojeg diskonta ili premije, i ukoliko je primjenjivo, transakcijske troSkove ili ostale
razlike izmedu pocetne knjigovodstvene vrijednosti kamatonosnog instrumenta i njegove vrijednosti po
dospijecu, izraCunatih primjenom efektivne kamatne stope. Metoda efektivnhe kamatne stope je metoda izracuna
amortiziranog troska financijske imovine ili obveze i rasporedivanja prihoda od kamata ili rashoda od kamata
tijekom ocekivanog razdoblja drzanja instrumenata. Prihod od kamata od duznickih instrumenata po fer

vrijednosti kroz dobit ili gubitak priznaje se po kuponskoj kamatnoj stopi.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Rashodi od ulaganja

Rashodi od ulaganja uklju€uju realizirane gubitke od ulaganja u vlasnicke i duzni¢ke vrijednosnice, udjele u
investicijskim fondovima te derivativne financijske instrumente. Rashodi od ulaganja takoder uklju€uju naknadu
za upravljanje, naknadu Depozitaru, brokerske naknade i transakcijske troSkove, ostale rashode te negativne

te€ajne razlike od monetarnih financijskih instrumenata.
Prihodi od dividendi

Dividende na vlasnicke vrijednosnice i raspodijele iz investicijskih fondova priznaju se na datum izglasavanja
dividende na Glavnoj skupstini drustva ili kada je utvrdeno pravo na dividende, ovisno koji datum je raniji, a
povezana potrazivanja iskazuju se u izvjestaju o financijskom polozaju u okviru ,ostale imovine", odnosno u
izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru prihoda od dividendi. Nakon isplate dividende, povezana potrazivanja

prebijaju se iznosom naplac¢enog novca.
Dobici i gubici od preradunavanja monetarne imovine i obveza

Nerealizirani dobici i gubici od ulaganja u financijske instrumente ukljuuju promjenu fer vrijednosti financijske

imovine i obveza po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka.

Transakcije u stranim valutama preraCunate su po sluzbenom te¢aju Hrvatske narodne banke na dan poslovne
promjene. Monetarna i nemonetarna imovina i obveze izrazene u stranim valutama preracunati su u kune po
sluzbenom te€aju koji se primjenjuje na datum izvjesStavanja. Sve te€ajne razlike koje proizlaze iz preracunavanja
stranih valuta i svi realizirani dobici umanjeni za gubitke kod prodaje ili namire monetarne imovine ili obveza
uklju€eni su u dobit ili gubitak u izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti. Nerealizirane te€ajne razlike koje proizlaze iz
financijskih instrumenta koji se mjere po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka prikazani su u poziciji Neto
te€ajne razlike financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka. Sve ostale te€ajne razlike
proizaSle od preraGunavanja stranih valuta po imovini i obvezama, uklju€ujuéi nov€ana sredstva, nerealizirane
te€ajne razlike od ulaganja u imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, ulaganja u
imovinu koja se mjeri po amortiziranom tro$ku te efekte od spot kupoprodaje stranih valuta prikazane su u

stavkama ostalih pozitivnih odnosno ostalih negativnih te€ajnih razlika.
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2, PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Troskovi upravljanja Fondom i drugi troskovi
Ukupni iznos naknada koje terete imovinu Fonda dobiva se zbrajanjem svih naknada kako slijedi:

. Ulazna naknada, koju izra¢unava REGOS u iznosu od 0,5% (2019.: 0,5%) od ukupno prikupljenih
doprinosa. Iznos svih doprinosa uplaéenih na odredeni dan, umanjenih za ulaznu naknadu, polaze se na

ratun Fonda, dok se ulazna naknada priznaje kao prihod Drustva za upravljanje;

. Naknada za upravljanje Fondom obracunava se u iznosu od 0,3% (2019.: 0,338%) godidnje od ukupne
vrijednosti imovine Fonda, nakon odbitka obveza s osnove ulaganja. IzraCun se obavlja za svaki dan
vrednovanja imovine Fonda na osnovi vrijednosti ukupne imovine Fonda. Isplacuje se drustvu za upravljanje

jednom mjesecno, drugi radni dan za prethodni mjesec;

. Naknada za izlaz iz Fonda naplacuje se prilikom prijelaza iz jednog (bivSeg) fonda u drugi (novi) fond pod
upravljanjem drugog mirovinskog drustva, a izraunava se na temelju ukupnog iznosa koji se nalazi na
osobnom rac¢unu ¢lana fonda, i to u iznosu od 0,8% u prvoj godini €lanstva, 0,4% u drugoj, 0,2% u trecoj, a
u ostalim godinama se ne naplacuje izlazna naknada. Ovu naknadu takoder izraéunava i REGOS, odnosno
drugi fond prima iznos koji se nalazio na osobnom racunu ¢lana Fonda, umanjen za izlaznu naknadu koja

se plac¢a Drustvu za upravljanje;

. Naknada depozitaru obracunavala se sukladno ugovoru, do 29. velja¢e 2020. godine u iznosu 0,022%, a
od 1. ozujka 2020. godine u iznosu od 0,02% (2019.: 0,022%) godiSnje od ukupne vrijednosti imovine
Fonda, nakon odbitka obveza s osnove ulaganja. Naknada depozitaru se obracunava dnevno, a isplacuje

depozitaru jednom mjesec€no, drugi radni dan za prethodni mjesec.
Promjene u znac¢ajnim raéunovodstvenim politikama

Tijekom godine nije bilo promjena u znacajnim ra¢unovodstvenim politikama koje bi imale utjecaj na ove

financijske izvjestaje Fonda.

Financijski instrumenti

Klasifikacija

Drustvo za upravljanje klasificira financijsku imovinu i financijske obveze Fonda u sljedeée kategorije: imovinu
koja se mijeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka (FVRDIG), imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz
ostalu sveobuhvatnu dobit (FVOSD), imovinu koja se mjeri po amortiziranom trosku (AC) i ostale financijske
obveze. Uprava Drustva za upravljanje odlu€uje o klasifikaciji odmah pri inicijalnom priznavanju.

Financijska imovina ne reklasificira se nakon poc€etnog priznavanja, osim ako se ne mijenja poslovni model za

upravljanje financijskom imovinom. U tom slucaju financijska imovina reklasificira se od prvog dana prvog

izvjestajnog razdoblja nakon promjene poslovnog modela.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B 27



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Financijski instrumenti (nastavak)
Klasifikacija (nastavak)

Financijska imovina i obveze po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Sva financijska imovina koja nije klasificirana kao financijska imovina vrednovana po amortiziranom troSku ili po
fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, kako je nize opisano, mjeri se po fer vrijednosti kroz racun dobiti
i gubitka, uklju€ujuéi svu derivativnu financijsku imovinu. Kategorija financijske imovine koja se mijeri po fer
vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitaka ima dvije podkategorije: financijska imovina namijenjena trgovanju i ona

koja je na pocetku odredena da se vodi po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak.

Drustvo za upravljanje odreduje financijsku imovinu i obveze Fonda po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak kada

se:
e imovinom i obvezama upravlja, vrednuije ili interno prikazuje na osnovi fer vrijednosti,

e priznavanjem eliminira ili zna€ajno umanjuje raunovodstvena neuskladenost koja bi u protivnom nastala,

e imovina i obveze sadrze ugradeni derivativ koji zna€ajno mijenja nov€ane tokove koji bi inace proizlazili iz

ugovora.

Financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak ukljucuju vilasni¢ke i duznicke vrijednosne papire,
ulaganja u investicijske fondove te derivativne financijske instrumente. Svi financijski instrumenti u kategoriji kroz

dobit ili gubitak kategorizirani su u portfelj namijenjen trgovaniju.

Financijska imovina koja se mjeri po amortiziranom troSku

Financijska imovina se mjeri po amortiziranom trodku ako su obuhvaéena oba slijedec¢a uvjeta:
- financijska se imovina drzZi u okviru poslovnog modela ¢ija je svrha drzanje financijske imovine radi
prikupljanja ugovornih nov€anih tokova i
- natemelju ugovornih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaju nov€ani tokovi koji su samo

pla¢anje glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Financijska imovina koja se mjeri po amortiziranom troSku uklju€uje plasmane kod banaka, duznicke vrijednosne

papire i ostala potrazivanja.
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2,

PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Financijski instrumenti (nastavak)

Klasifikacija (nastavak)

Imovina koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Financijska se imovina mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit ako su ispunjena oba slijedec¢a

uvjeta:

financijska se imovina drzi u okviru poslovnog modela €iji se cilj ostvaruje i prikupljanjem ugovornih

novc&anih tokova i prodajom te financijske imovine te

na temelju ugovorenih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaju nov€ani tokovi koji su

samo plac¢anje glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Financijska imovina koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit uklju€uje duznicke vrijednosne

papire, prvenstveno drzavne obveznice i obveznice gospodarskih subjekata.

Odredivanje poslovnog modela

Drustvo za upravljanje na razini ulaganja procjenjuje cilj poslovhog modela Fonda. Pri razmatranju, Uprava

Drustva za upravljanje uklju€uje sljedece informacije:

definirane politike i ciljeve individualnog ulaganja i u€inak tih politika u praksi. Navedeno ukljucuje ocjenu je
li strategija managementa ostvarivanje ugovorenih prihoda od kamata, odrzavanje odredene razine kamatnih
stopa, uskladivanje trajanja financijske imovine s trajanjem bilo koje povezane obveze ili o€ekivanih nov€anih
odljeva ili ostvarivanja nov€anih priljeva prodajom imovine;

rizike koji utje€u na rezultate poslovnog modela (uklju¢ujuéi utjecaj na financijsku imovinu koja se nalazi u

tom poslovnom modelu) i kako se navedenim rizicima upravlja;

ucestalost, koli¢inu i vrijeme prodaje financijske imovine u prethodnim razdobljima, razlozima prodaja i

budu¢im ocekivanim prodajnim aktivnostima.

Drustvo za upravljanje je odredilo kako Fond ima tri poslovna modela:

Poslovni model u kojem se imovina drzi do naplate, a koji ukljuCuje plasmane kod banaka, duznicke
vrijednosne papire za koje DruStvo za upravljanje tako odredi, instrumente trziSta novca te ostala

potrazivanja. Navedena financijska imovina drzi se radi prikupljanja ugovorenih nov¢anih tokova.

Poslovni model &iji se cilj ostvaruje prikupljanjem ugovornih nov€anih tokova i prodajom financijske imovine,

a koji je osnovni poslovni model za sve oblike duznickih vrijednosnih papira.

Poslovni model &iji se cilj ostvaruje prodajom financijske imovine, a koristi se u svrhu klasifikacije sve ostale
imovine koja se nalazi u imovini Fonda, a nije klasificirana u poslovni model drzanje imovine radi prikupljanja
ugovornih nov€anih tokova ili poslovni model &iji se cilj ostvaruje prikupljanjem ugovornih nov€anih tokova i
prodajom financijske imovine. Navedena financijska imovina i njen rezultat se procjenjuje na temelju trenutne

fer vrijednosti.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Financijski instrumenti (nastavak)

Odredivanje jesu li ugovoreni novéani tokovi iskljucivo otplate glavnice i kamate (SPPI)

U svrhu ove procjene, ,glavnica“ se definira kao fer vrijednost financijske imovine pri po€etnom priznavaniju,
.kamata“ se definira kao naknada za vremensku vrijednost novca, kreditni rizik povezan s vremenskim periodom
u kojem se otplacéuje preostali dio glavnice te ostale osnovne rizike i troSkove kreditiranja (npr. rizik likvidnosti i

administrativni troSkovi), kao i za profitnu marzu.

Pri procjeni jesu li ugovorni novéani tokovi isklju¢ivo pla¢anja glavnice i kamata (SPPI), Drustvo za upravljanje
razmatra ugovorne uvjete instrumenta. To ukljuuje procjenu sadrzi li financijska imovina ugovorni uvjet koji bi
mogao promijeniti vremensko razdoblje ili iznos ugovorenih nov€anih tokova na nacin da prethodni uvjet ne bi

bio zadovoljen. Prilikom izrade ove procjene, Drustvo za upravljanje razmatra:

e nepredvidene dogadaje koji bi mogli izmijeniti iznos ili period planiranih primitaka nov€anih tokova;
e uvjete koji mogu utjecati na promjenu ugovorene kuponske stope, uklju€ujuéi klauzule varijabilne stope;
e opcije prijevremene otplate i produljenja; i

e odredbe koje ograni¢avaju prava Fonda na potrazivanja nov€anih tokova odredene imovine.
Priznavanje

Sva financijska imovina uklju€ujudi i izvedenice priznaju se u izvjestaju o financijskom polozaju u trenutku kada
Fond postane dio obvezuju¢eg ugovora o financijskom instrumentu. Financijska imovina koja se mjeri po fer
vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka te imovina koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
priznaje se u izvjestaju o financijskom polozZaju na datum kada se po¢nu primjenjivati ugovoreni uvjeti instrumenta
u kojem je Fond jedna od ugovornih strana.

Fond pocetno priznaje imovinu koja se vrednuje po amortiziranom troSku na dan njezinog ugovaranja, kreiranja

ili stjecanja.
Pocetno i naknadno mjerenje

Financijski instrumenti se poletno mjere po fer vrijednosti uveé¢ano, ako se radi o financijskoj imovini ili
financijskoj obvezi koja se ne vodi po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka, za transakcijske troSkove koji su
direktno povezani sa stjecanjem ili izdavanjem financijske imovine ili financijske obveze. Transakcijski troSkovi
po osnovi financijske imovine i financijskih obveza po fer vrijednosti kroz rac¢un dobiti ili gubitaka rashoduju se

po nastanku, dok se kod drugih financijskih instrumenata amortiziraju metodom efektivne kamatne stope.

Nakon pocetnog priznavanja, sva financijska imovina koja se mijeri po fer vrijednosti kroz ra¢un dobiti ili gubitka

mjeri se po fer vrijednosti, a promjene u njihovoj fer vrijednosti priznaju se kroz dobit ili gubitak.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Financijski instrumenti (nastavak)

Pocetno i naknadno mjerenje (nastavak)

Nakon pocetnog priznavanja financijska imovina koja se mjeri se po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu
dobit mjeri se po fer vrijednosti, dok se rezultirajuci dobici i gubici priznaju u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, osim
gubitaka kod umanjenja vrijednosti, dobitaka ili gubitaka po te€ajnim razlikama monetarne imovine poput
duzni¢kih vrijednosnica, te amortizacije premije ili diskonta (ukljuCujuéi transakcijske troskove) metodom
efektivne kamatne stope, koji se priznaju kroz dobit ili gubitak.

Realizirani efekti za imovinu koja se vrednuje po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit priznaju se na
nacin da se svi nerealizirani dobici ili gubici priznati u sveobuhvatnoj dobiti za duznicke vrijednosnice kumulativho
prenose kroz dobit ili gubitak uvecéano ili umanjeno za razliku do prodajne cijene. Nerealizirani efekti po
vlasni¢kim vrijednosnicama, nikad se ne prenose u dobit ili gubitak, nego ostaju u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti.
U izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti u pozicijama realizirani dobici i realizirani gubici prikazan je bruto iznos
kumulativnih dobitaka ili gubitaka zabiljeZenih do trenutka prodaje.

Financijska imovina po amortiziranom troSku mjeri se po amortiziranom tro$ku, primjenom metode efektivne
kamatne stope, umanjeno za gubitke od umanjenja vrijednosti ako postoje. Premije i diskonti ukljueni su u
knjigovodstvenu vrijednost povezanog instrumenta i amortiziraju se na temelju efektivne kamatne stope
instrumenta.

Ostale financijske obveze, osim onih koje se vode po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak, mjere se po
amortiziranom tro$ku, primjenom efektivhe kamatne stope.

Principi mjerenja fer vrijednosti

Fer vrijednost financijske imovine temelji se na njihovoj trziSnoj cijeni na dan izvjeStavanja utvrdenoj prema
regulativi Agencije kako je navedeno u nastavku, bez umanjenja za zavisne troSkove ili je temeljena na vrijednosti
sliénih financijskih instrumenata.

Fer vrijednost utvrduje se kao cijena koja se moze ostvariti prodajom imovine ili platiti za prijenos obveze u
redovnoj transakciji izmedu trziSnih sudionika na datum mjerenja ili u njihovom nedostatku cijena koja se moze
ostvariti na najpovoljnijem trzistu na kojem Fond ima pristup na datum mjerenja. Fer vrijednost obveze takoder
odrazava njezin rizik neizvrSenja.

Fer vrijednost prenosivih duznic¢kih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca kojima se trguje u Republici
Hrvatskoj na aktivhom trziStu izraCunava se primjenom prosjeCne cijene trgovanja ponderirane koli¢inom
vrijednosnih papira protrgovanih na uredenom trziStu u smislu odredbi zakona koji ureduje trziste kapitala u
Republici Hrvatskoj te prijavljenih OTC transakcija na dan za koji se vrednuje imovina i obveze mirovinskog
fonda. Fer vrijednost vlasnickih vrijednosnih papira kojima se trguje u Republici Hrvatskoj na aktivnom trziStu
izraCunava se primjenom prosjecne cijene trgovanja ponderirane koli¢inom vrijednosnih papira protrgovanih na
uredenom trzistu. Fer vrijednost prenosivih vrijednosnih papira te instrumenata trziSta novca kojima se trguje u
drugoj drzavi €lanici ili drzavi €lanici OECD-a na aktivnom trziStu vrednuje se primjenom zadnje cijene trgovanja
objavljene na uredenom trziStu u smislu odredbi zakona koji ureduje trziSte kapitala u drugoj drzavi €lanici ili
drzavi ¢lanici OECD-a ili sluzbenim financijsko-informacijskim servisima na dan vrednovanja.

Ulaganja u investicijske fondove se vrednuju po neto vrijednosti imovine po udjelu, kao $to je izvjeSteno od strane
drustava za upravljanje tih fondova. Agencija zahtijeva da Drustvo za upravljanje izraGunava cijenu udjela u
Fondu na temelju mjerenja financijskih instrumenata Fonda po sluzbeno odobrenim cijenama. Drustvo za
upravljanje je duzno izdavati i povlaciti udjele po toj cijeni udjela.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B 31



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Financijski instrumenti (nastavak)
Aktivno i neaktivno trziste

Za prenosive vlasni€ke vrijednosne papire aktivnim trzistem smatra se trziste na kojem se prenosivim vlasnic¢kim
vrijednosnim papirom trgovalo minimalno 20 trgovinskih dana u tromjeseénom razdoblju. Za prenosive duznicke
vrijednosne papire i instrumente trziSta novca aktivnim trziStem smatra se trziSte na kojem se navedenim
instrumentima trgovalo minimalno 15 trgovinskih dana u tromjese¢nom razdoblju. Uz navedeno, kao kriterij

odredivanja aktivnog trzista, uzima se u obzir i volumen trgovanja tijekom pojedinog trgovinskog dana.

Fer vrijednost vlasni¢kih vrijednosnih papira kojima se trguje u Republici Hrvatskoj na aktivnhom trzistu izraCunava
se primjenom prosjecCne cijene trgovanja ponderirane koli¢inom vrijednosnih papira protrgovanih na uredenom
trziStu. Fer vrijednost prenosivih vrijednosnih papira, instrumenata trziSta novca te ostalih financijskih
instrumenata kojima se trguje na neaktivhom trzistu procjenjuje se tehnikama vrednovanja, odnosno primjenom
tehnika procjene, uklju€ujuéi upotrebu usporednih transakcija koje su obavljene prema trziSnim uvjetima,
usporedbom fer vrijednosti drugog instrumenta koji je sustinski isti, tehnike diskontiranih novéanih tokova, ili bilo
kojom drugom tehnikom procjene koja omogucava pouzdanu procjenu cijena dobivenih u stvarnim trziSnim
transakcijama. Fer vrijednost derivatnih instrumenata kojima se ne trguje na uredenom trziStu procjenjuje se
temeljem iznosa primitaka ili izdataka koje bi Fond imao u slu€aju da prekine ugovor na datum izvjeStavanja,

uzimajuéi u obzir trenutne trziSne uvjete i kreditnu sposobnost druge ugovorne strane.

Kod primjene tehnika diskontiranog nov€anog toka, procijenjeni buduc¢i novéani tokovi temelje se na najboljoj
procjeni rukovodstva DruStva za upravljanje, a primijenjena diskontna stopa je trziSnha stopa na datum
izvieStavanja koja je primjenjiva na instrumente sa sli€nim uvjetima. Kod primjene ostalih modela odredivanja
cijene, ulazni podaci temelje se na trziSnim podacima na datum izvjeStavanja. Informacije o tehnikama
vrednovanja i ulaznim varijablama za utvrdivanje fer vrijednosti razne imovine i obveza Fonda objavljene su u

BiljeSci 19: Fer vrijednost.
Prestanak priznavanja

Fond prestaje priznavati financijsku imovinu (u cijelosti ili djelomi¢no) kada isteknu prava na primitke gotovinskih
tokova od financijske imovine ili kada izgubi kontrolu nad ugovornim pravima nad tom financijskom imovinom.
Navedeno se dogada kada Fond prenese sustinski sve rizike i koristi od vlasniStva na drugi poslovni subjekt ili

kada su prava ostvarena, prodana ili istekla.

Fond prestaje priznavati financijske obveze samo kada one prestanu postojati, tj. kada su ispunjene, otkazane
ili istekle. Ukoliko se uvjeti financijske obveze promijene, Fond ¢e prestati priznavati tu obvezu i istovremeno
priznati novu financijsku obvezu s novim uvjetima. Kod prestanka priznavanja, Fond za odredivanje realiziranih
dobitaka i gubitaka za financijsku imovinu koja se vodi po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka koristi metodu
prosje¢nog ponderiranog troSka, dok za imovinu koja je klasificirana kao financijska imovina po fer vrijednosti

kroz ostalu sveobuhvatnu dobit i po amortiziranom tro$ku koristi metodu FIFO (“First-In-First-Out”).
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Financijski instrumenti (nastavak)
Netiranje financijskih instrumenata

Financijska imovina i obveze se u izvjestaju o financijskom polozZaju iskazuju u neto iznosu samo u slu¢aju kada
postoji zakonski provedivo pravo na prebijanje priznatih iznosa i postoji namjera namire na neto principu ili se
realizacija imovine i podmirenje obaveza odvija istovremeno. Prihodi i troSkovi se iskazuju u neto iznosu samo

ako je to dopusteno racunovodstvenim standardima, ili za dobitke i gubitke nastale iz grupe sli¢nih transakcija.
Umanjenje vrijednosti financijske imovine

Drustvo za upravljanje koristi izuzece od mjerenja o€ekivanih kreditnih gubitaka na financijsku imovinu Fonda
koja se mjeri po amortiziranom trosku, sukladno Pravilniku o utvrdivanju neto vrijednosti imovine i vrijednosti
obracunske jedinice obveznog mirovinskog fonda (NN br. 128/17, 114/18 i 2/20) te ne priznaje oCekivane kreditne

gubitke osim ukoliko ne postoje objektivni razlozi za umanjenje vrijednosti.

Na datum izvjeStavanja pregledavaju se financijski instrumenti koji se vode po troSku ili amortiziranom trosku te
po fer vrijednosti s promjenama fer vrijednosti priznatim u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti kako bi se ustanovilo
postojanje objektivnih razloga za umanjenje vrijednosti. Ukoliko postoje takve indikacije, gubitak od umanjenja

vrijednosti priznaje se u dobiti ili gubitku kao:

e razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti imovine i sadasnje vrijednosti procijenjenih buduéih nov€anih
tokova diskontiranih originalnom efektivnom kamatnom stopom, za financijsku imovinu koja se vodi po trosku

ili amortiziranom trosku te

e kao kumulativni gubitak koiji je priznat u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, za financijske instrumente koji se vode
po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. Iznos kumulativhog gubitka koji je isklju¢en iz ostale
sveobuhvatne dobiti i prikazan unutar dobiti ili gubitka je razlika izmedu troSka kupnje (umanjeno za otplatu

glavnice i amortizaciju) i trenutne fer vrijednosti umanjene za prethodno priznata umanjenja vrijednosti.

Sva financijska imovina koja se vodi po amortiziranom trosku i financijska imovina koja se vodi po fer vrijednosti
kroz ostalu sveobuhvatnu dobit individualno se procjenjuje na umanjenje vrijednosti. Kratkoro€na stanja se ne

diskontiraju.

Ako se u narednom razdoblju iznos gubitka od umanjenja vrijednosti koji je priznat za odredenu financijsku
imovinu koja se vodi po amortiziranom troSku smaniji i smanjenje se moze objektivno povezati s dogadajem

nastalim nakon smanjenja, smanjenje se ponistava kroz dobit ili gubitak.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Derivativni instrumenti i zastita od rizika

U okviru svog redovnog poslovanja, Drustvo za upravljanje koristi derivativne financijske instrumente, kako bi
umanijilo rizike Fonda vezane uz fluktuacije te€aja stranih valuta. Derivativni financijski instrumenti pocetno se

mjere po fer vrijednosti na dan zaklju€ivanja derivativnih ugovora, a naknadno se mjere po njihovoj fer vrijednosti.
Fer vrijednosti se utvrduju na temelju modela po close-out metodi.

Svi se derivativni instrumenti iskazuju kao imovina kada im je fer vrijednost pozitivna i kao obveze kada im je fer

vrijednost negativna. Promjene u fer vrijednosti priznaju se kroz dobit ili gubitak u razdoblju u kojem su nastale.

Spot transakcije koje se odnose na kupoprodaju stranih valuta iskazuju se po datumu trgovanja. Pozitivna ili
negativna fer vrijednost spot transakcije od datuma trgovanja do datuma namire iskazuje se u izvjestaju o
financijskom polozaju kao potrazivanje i obveza, te kroz dobit ili gubitak u okviru pozicije ,Ostale pozitivne tec¢ajne

razlike“i ,,Ostale negativne teCajne razlike*.
Sporazumi o reotkupu vrijednosnih papira (repo transakcije)

Vrijednosni papiri prodani na temelju ugovora o reotkupu ne isknjizuju se, ve¢ se i dalje iskazuju u izvjestaju o
financijskom polozaju. Repo ugovor o prodaji i ponovnoj kupniji (pasivni repo) vrednuje se od datuma namire
tako da se instrument koji je predmet transakcije u imovini Fonda i dalje vrednuje u skladu s pravilima za tu
vrstu instrumenta, dok se obveze za primljena nov€ana sredstva vrednuju po amortiziranom troSku primjenom

metode efektivne kamatne stope.
Potrazivanja i obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire

Potrazivanja i obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire odnose se na prodaju i kupnju vrijednosnih papira

koji se iskazuju po datumu trgovanja, a koji ¢e se namiriti na dan namire.
Novcéana sredstva

Novc€ana sredstva obuhvacaju novac na raéunima.

Obveze Fonda

Obveze Fonda mogu biti: obveze s osnove ulaganja u imovinu Fonda, obveze prema Dru$tvu za upravljanje s
osnove naknada, obveze prema depozitaru s osnove naknade, obveze s osnove prijenosa obracunskih jedinica

i ostale obveze Fonda sukladno Zakonu. Obveze su iskazane po njihovoj nominalnoj vrijednosti.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Nov¢€ani primici od ¢lanova Fonda

Nové€ani primici od ¢lanova Fonda obuhvacaju uplate doprinosa po zakonom utvrdenoj stopi te uplate osoba koje
su promijenile ¢lanstvo u prethodno odabranom mirovinskom fondu. U trenutku promjene obveznog mirovinskog
fonda sredstva ¢lana se prebacuju s osobnog racuna ¢lana u bivSem obveznom mirovinskom fondu na osobni

racun ¢lana u novo odabranom fondu. Svi nov&ani primici od ¢lanova Fonda vr$e se preko REGOS-a.
Nov¢€ani izdaci
Novéani izdaci temeljem isplate mirovina

Kada ¢lan Fonda ostvari pravo na starosnu ili prijevremenu starosnu mirovinu prema Zakonu o mirovinskom
osiguranju (»Narodne novine«, br. 157/13, 151/14, 33/15, 93/15, 120/16, 18/18 — Odluka Ustavnog suda
Republike Hrvatske 62/18, 115/18 i 102/19), u postupku ostvarivanja tog prava svojom osobno potpisanom

izjavom SrediSnjem registru osiguranika opredjeljuje se za mirovinu:

e odredenu kao da je bio osiguran samo u obveznom mirovinskom osiguranju generacijske solidarnosti,
kada ¢e se ukupna kapitalizirana sredstva s osobnog ra¢una €lana Fonda prenijet u drzavni proracun,
ili

e iz obveznog mirovinskog osiguranja generacijske solidarnosti kao i mirovinu iz obveznog mirovinskog
osiguranja individualne kapitalizirane Stednje prema programu odabranog mirovinskog osiguravajuceg
drustva u skladu s posebnim zakonom, kada ¢e se ukupna kapitalizirana sredstva s osobnog racuna

¢lana Fonda prenijet mirovinskom osiguravajuéem drustvu.

Ako ¢lan Fonda nije ostvario pravo i uvjete na starosnu ili prijevremenu starosnu mirovinu prema Zakonu o
mirovinskom osiguranju, a na dan ispunjenja starosnih uvjeta za stjecanje prava na starosnu mirovinu prema
Zakonu o mirovinskom osiguranju nije u osiguranju, kapitalizirana sredstva s njegovog osobnog rauna mogu se
prenijeti mirovinskom osiguravaju¢em drustvu po ostvarivanju dobnih uvjeta za starosnu mirovinu prema Zakonu

o mirovinskom osiguranju.
Povlagenjem sredstava iz Fonda osiguraniku prestaje ¢lanstvo u Fondu.
Izdaci s osnove promjene ¢lanstva

Sukladno Zakonu, ¢lan Fonda moze prije¢i u obvezni mirovinski fond kojim upravlja drugo mirovinsko drustvo
ukoliko je od prethodne promjene obveznog mirovinskog fonda proslo vise od 14 dana, bez obzira je li prethodna
promjena posljedica promjene obveznog mirovinskog fonda s obzirom na kategoriju, a kojim upravija isto
mirovinsko drustvo ili promjene obveznog mirovinskog fonda kojim upravlja drugo mirovinsko drustvo. U tom
slu¢aju, REGOS prosljeduje sredstva osiguranika umanjena za naknadu za izlaz na njegov osobni raéun u novo

odabranom fondu.
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2, PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Neto imovina Fonda i vrijednost obracunske jedinice

Neto imovinsku vrijednost Fonda &ini ukupna vrijednost imovine Fonda umanjena za iznos obveza Fonda na dan
utvrdivanja neto imovinske vrijednosti. Vrijednost obradunske jedinice predstavlja omjer neto imovinske

vrijednosti Fonda i ukupnog broja obracunskih jedinica Fonda na isti dan.

Oporezivanje

Prema trenutno vazecoj regulativi primjenjivoj u Hrvatskoj, dobit od Fonda ne podlijeze oporezivanju.
Raspodjela rezultata Mirovinskog fonda

Raspodjela rezultata Fonda regulirana je Zakonom. U skladu s trenutno vazeéim odredbama Zakona, sva dobit

razdoblja rasporeduje se na racune ¢lanova.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
2A. RACUNOVODSTVENE PROCJENE | PROSUDBE

Ove objave nadopunjuju BiljeSku 18: Financijski instrumenti i upravljanje rizicima i BiljeSku 19: Fer vrijednost.
Drustvo za upravljanje donosi procjene i prosudbe vezane uz buducénost. Procjene i prosudbe koje nose znatan
rizik mogucih znacajnih usklada knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u sljedeéoj poslovnoj godini,
opisane su u nastavku.

Glavni izvori neizvjesnosti vezani za procjene

Utvrdivanje fer vrijednosti

Dio financijskih instrumenata Fonda mjeri se po fer vrijednosti i obi¢no je moguce utvrditi njihovu fer vrijednost
unutar razumnog raspona procjena. Za financijske instrumente Fonda kojima se trguje na organiziranim trzistima,
a koji se mjere po fer vrijednosti, kotirane cijene su direkino dostupne. Medutim, fer vrijednost odredenih
financijskih instrumenata, na primjer vrijednosnica koje ne kotiraju, odreduje se primjenom tehnika procjene,
uklju€ujuéi pozivanje na sadasnju fer vrijednost ostalih sustinski sli¢nih instrumenata (podloZzno odgovarajuéim
uskladenjima). Metode vrednovanja su opisane u Biljesci 2: Financijski instrumenti. Za financijske instrumente s
kojima se rijetko trguje i koji imaju netransparentnu cijenu, fer vrijednost je manje objektivna i zahtijeva razlicit
stupanj prosudbe ovisno o likvidnosti, koncentraciji, neizvjesnosti trziSnih faktora, cjenovnim pretpostavkama i
ostalim rizicima koji utje€u na pojedini instrument.

Procjene fer vrijednosti provode se u odredenom vremenskom trenutku na temelju trZisnih uvjeta i informacija o
financijskom instrumentu. Ove su procjene po prirodi subjektivne i ukljucuju neizvjesnosti i pitanja koja zna¢ajno
ovise o prosudbi, poput kamatnih stopa, promjenjivosti i procijenjenim nov€anim tokovima te se stoga ne mogu
utvrditi s potpunom preciznos$¢u. Fond mijeri fer vrijednost temeljem hijerarhije fer vrijednosti koja je objasnjena
u BiljeSci 19: Fer vrijednost.

Gubici od umanjenja vrijednosti financijske imovine mjerene po amortiziranom trosku

Umanjenje vrijednosti za pojedinaéne izloZenosti temelji se na najboljoj procjeni rukovodstva o sada$njoj
vrijednosti o¢ekivanih buduéih nov€anih primitaka. Pri procjeni tih nov€anih primitaka, rukovodstvo procjenjuje
financijski polozaj duznika i neto nadoknadivu vrijednost instrumenata osiguranja.

Regulatorni zahtjevi

Agencija je ovlastena za provodenje regulatornog nadzora nad poslovanjem Fonda i moze zahtijevati promjene
knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u skladu s odgovarajué¢im propisima.

Klasifikacija financijske imovine i obveza

Racunovodstvene politike predstavljaju okvir po kojem se imovina i obveze Fonda inicijalno rasporeduju u
razli¢ite raCunovodstvene kategorije. Prilikom klasifikacije financijske imovine i obveza u kategoriju ,radi
trgovanja“, Drustvo za upravljanje utvrduje da zadovoljavaju definiciju imovine i obveza namijenjenih trgovanju
kako je navedeno u BiljeSci 2: Financijska imovina po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak. U rasporedivanju
financijske imovine i obveza po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak, Drustvo za upravljanje je odredilo da moraju
zadovoljavati jedan od kriterija za takvu klasifikaciju kako je navedeno u Biljesci 2.

Od 1. sije¢nja 2018. godine, Drustvo za upravljanje je sukladno propisima Agencije definiralo poslovne modele
u svojim racunovodstvenim politikama, koji su u skladu sa strategijom ulaganja Fonda.

Tijekom 2019. i 2020. godine Drustvo za upravljanje je kupnje dijela novih financijskih instrumenata, koje
zadovoljavaju SPPI test i za koje ima namjeru drzanja do dospijeca, klasificiralo u kategoriju financijske imovine
mjerene po amortiziranom troSku. Za navedenu imovinu, Drustvo za upravljanje je internim aktima definiralo
situacije u kojima je prodaja te imovine dozvoljena.
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3. NETO REALIZIRANI DOBICI (GUBICI) FINANCIJSKIH INSTRUMENATA

Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata po fer
vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka

Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata po fer
vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Realizirani dobici od financijskih instrumenata

Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata po fer
vrijednosti kroz rac¢un dobiti ili gubitka

Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata po fer
vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Realizirani gubici od financijskih instrumenata

Neto realizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata

2019. 2020.
104.550.587 211.336.550
100.903.221 675.128.031
205.453.808 886.464.581
-27.271.961 -423.374.384

-98.336 -8.989.699
-27.370.297 -432.364.083
178.083.511 454.100.498

Slijedi detaljan pregled svih neto realiziranih dobitaka i gubitaka po pojedinoj grupi vrijednosnih papira tijekom

2020. i 2019. godine:

Neto realizirani

Neto realizirani

Knjigovodstvena Prodajna dobici (gubici)  dobici (gubici)
Financijski instrumenti ili fer vrijednost vrijednost 2020. 2019.
Redovne dionice 1.318.556.092 1.261.841.750 -56.714.342 14.074.980
Drzavne obveznice 5.363.258.256 6.020.873.099 657.614.843 100.804.885
Obveznice gospodarskih subjekata 5.749.960 14.273.450 8.523.490 0
Instrumenti trziSta novca 105.897.119 109.700.708 3.803.589 1.414.757
Udjeli UCITS fondova 1.577.902.317 1.450.949.041 -126.953.276 61.788.804
Udjeli fondova slicnih UCITS 610.366.103 557.180.968 -53.185.135 0
fondovima
Udjeli otvorenih AlF-a i poslovni 7.787.348 7.191.767 -5095.581 85
udjeli zatvorenih AlF-a
Izvedenice 2.768.215.420 2.789.822.330 21.606.910 0
Ukupno 11.757.732.615 12.211.833.113 454.100.498 178.083.511
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4. NEREALIZIRANI DOBICI (GUBICI) FINANCIJSKIH INSTRUMENATA | POZITIVNE (NEGATIVNE)
TECAJNE RAZLIKE FINANCIJSKIH INSTRUMENATA PO FER VRIJEDNOSTI KROZ RACUN DOBITI

| GUBITKA

a) Nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata
2019.

5.175.083.001
-4.213.874.241

Nerealizirani dobici od financijskih instrumenata

Nerealizirani gubici od financijskih instrumenata

2020.

8.316.565.796
-8.098.745.911

Nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata 961.208.760 217.819.885
b) Pozitivne (negativne) te¢ajne razlike financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz racun dobiti
i gubitka

2019. 2020.
Pozitivrle teéajng'razlilfe financijskih instrumenata po fer vrijednosti 581 427 535 924 781.979
kroz racun dobiti i gubitka
Nggatlvne_ tecajnevrazllke _fl_n_ancu_sklh instrumenata po fer -538.419.548 1.063.475.747
vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka
Ne"to tecaj_ne razllk? flnanc_u_s!(lh |n_strumenata po fer 43.007.987 138.693.768
vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
Neto nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata 1.004.216.747 79.126.117

Slijedi detaljan pregled neto nerealiziranih dobitaka i gubitaka od instrumenata klasificiranih po fer vrijednosti

kroz racun dobiti i gubitka po pojedinoj grupi vrijednosnih papira tijekom 2020. i 2019. godine:

Neto tecajne Neto Neto
razlike na nerealizirani nerealizirani
Knjigovodst- ulaganjima u dobici dobici
Trosak vena ilifer  vrijednosne (gubici) (gubici)
Financijski instrumenti nabave vrijednost papire 2020. 2019.
Financijski instrumenti klasificirani po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
Redovne dionice 4.584.415.104 4.567.961.357 -42.294.987 25.841.240 603.266.713
Povlastene dionice 286.326.794 220.215.676 0 -66.111.118 43.894.566
Drzavne obveznice 809.750.432 754.208.390 -72.660.181 17.118.139 0
Udjeli UCITS fondova 3.271.856.819 3.333.699.475 12.005.694 49.836.962 279.302.000
Udjeli otvorenih AlF-a i 31.898.526 15.389.461 3.387  -16.505.678  -1.909.207
poslovni udjeli zatvorenih AlF-a
Udeli fondova slicnih UCITS 385.283.147  506.560.311  -35.740.907  157.018.071  36.693.514
fondovima
Izvedenice 0 50.443.819 0 50.443.819 -267.220
Instrumenti trziSta novca 429.742.000 429.920.450 0 178.450 228.394
Ukupno 9.799.272.822 9.878.398.939 -138.693.768 217.819.885 961.208.760
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4. NEREALIZIRANI DOBICI/(GUBICI) OD FINANCIJSKIH INSTRUMENATA |
POZITIVNE/(NEGATIVNE) TECAJNE RAZLIKE FINANCIJSKIH INSTRUMENATA PO FER
VRIJEDNOSTI KROZ RACUN DOBITI | GUBITKA (NASTAVAK)

Nerealizirani dobici i gubici kao i teCajne razlike se racunaju dnevno na bruto principu te se u lzvjestaju o
sveobuhvatnoj dobiti prikazuje kumulativ gubitaka i dobitaka. Prilikom prodaje financijskih instrumenata
realizirani efekti priznaju se na nacin da se svi nerealizirani dobici ili gubici po imovini koja se vrednuje po fer
vrijednosti kroz raun dobiti i gubitka kumulativho prenose u realizirane dobitke ili gubitke uvecano ili umanjeno

za razliku do prodajne cijene.

Ostale pozitivne i negativhe te€ajne razlike odnose se na nerealizirane te€ajne razlike od financijskih
instrumenata koji se mjere kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, financijskih instrumenata koji se mjere po
amortiziranom trosku, te te€ajne razlike nastale pri svodenju tekuéih racuna i ostalih potrazivanja, kao i efekte

od spot kupoprodaje stranih valuta.

5. PRIHODI OD KAMATA | AMORTIZACIJA PREMIJE/(DISKONTA)

2019. 2020.

Pr‘i.hodi oq kamata po duznickim vrijedno.snicama koje se mjere po fer 893.985.815 697.797.611
vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
Prlhoqll .od kamatav po duzni¢kim vrijednosnicama koje se mjere po 49.104.428 99.838.290
amortiziranom troSku
Prihodi od kamata po duznickim vrijednosnicama koje se mjere po fer

- ) " e X 0 3.949.913
vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka
Prihodi od kamata po nov€anim racunima 155.465 161.546
Prihodi od kamata po depozitima 601.497 23.798
Prihodi od kamata za dane kolaterale 0 2.003
Amort_iz_acija (disk9nta)/premije vrijednosnica koje se mjere po -3.140.765 -8.309.120
amortiziranom troSku
Arportizacija (diskonta)/premije vrijednos.nica koje se mjere po fer -208.560.595 -202.016.514
vrijednost kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
Ukupno 732.145.845 591.447.527

6. RASHODI S OSNOVE ODNOSA S MIROVINSKIM DRUSTVOM

Rashodi s osnove odnosa s Drustvom za upravljanje odnose se na naknadu za upravljanje koju Fond pla¢a
sukladno Zakonu. Naknada za upravljanje Fondom u 2020. godini obra¢unava se u iznosu od 0,3% (2019.:
0,338%) godisnje od ukupne vrijednosti imovine Fonda, nakon odbitka obveza s osnove ulaganja. Izradun
naknade za upravljanje se obavlja za svaki dan vrednovanja imovine Fonda, isplacuje se Drustvu za upravljanje

jednom mjesecéno, drugi radni dan za prethodni mjesec.
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7. NAKNADA DEPOZITARU

Addiko Bank d.d. je depozitar (“Depozitar”’) imovine Fonda. Naknada Depozitaru obracunava se na vrijednost
ukupne imovine Fonda umanjene za iznos svih obveza Fonda s osnove ulaganja.

Naknada Depozitaru u 2020. godini iznosila je do 29. veljaée 2020. godine 0,022%, a od 1. oZujka 2020. godine
0,02% (2019.: 0,022%) godiSnje od ukupne vrijednosti imovine Fonda, a nakon odbitka obveza s osnove

ulaganja. Naknada se obracunava dnevno, a isplacuje mjese¢no, drugi radni dan u mjesecu.

8. NOVCANA SREDSTVA

31. prosinca 31. prosinca

2019. 2020.
Novac na racunu u kunama 240.774.801 996.111.566
Novac na ra¢unu u stranim valutama 121.139.356 279.272.317
Potrazivanja s osnove kamate na nov€ana sredstva 89.823 84.938
Ukupno novéana sredstva 362.003.980 1.275.468.821

9. PRENOSIVI DUZNICKI | VLASNICKI VRIJEDNOSNI PAPIRI KOJI SE VREDNUJU PO FER
VRIJEDNOSTI

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
Dionice domacih dionickih drustava
Dionice inozemnih dionickih drustava

Drzavne obveznice

31. prosinca
2019.

2.903.500.563
1.802.197.908
0

31. prosinca
2020.

2.934.129.955
1.854.047.078
755.581.658

Ukupno

4.705.698.471

5.543.758.691

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Drzavne obveznice

Obveznice gospodarskih subjekata

19.217.873.457
466.319.864

13.824.260.007
453.866.220

Ukupno

19.684.193.321

14.278.126.227

Ukupno prenosivi duznicki i vlasnicki vrijednosni papiri koji
se vrednuju po fer vrijednosti

24.389.891.792

19.821.884.918

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B

41



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izrazeni su u kunama)

10. PRENOSIVI DUZNICKI VRIJEDNOSNI PAPIRI KOJI SE MJERE PO AMORTIZIRANOM TROSKU

Financijska imovina koja se mjeri po amortiziranom troSku

Drzavne obveznice

31. prosinca 2019.

3.600.797.061

31. prosinca 2020.

8.132.845.808

Ukupno

3.600.797.061

8.132.845.808

11. INSTRUMENTI TRZISTA NOVCA

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Trezorski zapisi - FX

31. prosinca 2019.

105.897.120

31. prosinca 2020.

429.920.450

Ukupno

105.897.120

429.920.450

12. UDJELI UCITS FONDOVA, FONDOVA SLICNIH UCITS FONDOVIMA TE OTVORENIH | ZATVORENIH

AIF-A

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka
Udjeli UCITS fondova

Udjeli UCITS fondova - HRK

Udjeli UCITS fondova - FX

31. prosinca 2019.

126.048.956
2.849.206.783

31. prosinca 2020.

225.325.685
3.108.373.790

2.975.255.739

3.333.699.475

Udjeli fondova sli¢nih UCITS fondovima
Udjeli fondova sli¢nih UCITS fondovima - FX

Udjeli u AIF fondovima
Udjeli u AIF fondovima - HRK

813.050.862 506.560.311
813.050.862 506.560.311
35.042.316 15.389.461
35.042.316 15.389.461

Ukupno

3.823.348.917

3.855.649.247

13. OSTALA IMOVINA

31. prosinca 2019.

31. prosinca 2020.

Potrazivanja s osnove danih predujmova 0 17.733.194

Ostala potrazivanja 3.782.799 1.154.021

UKUPNO 3.782.799 18.887.215
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14. OBVEZE S OSNOVE ULAGANJA U FINANCIJSKE INSTRUMENTE

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.

Obveze s osnove ulaganja u AlF fondove 0 17.733.194
Obveze s osnove kupnje — udjeli u fondovima 0 915.441
UKUPNO 0 18.648.635

15. FINANCIJSKE OBVEZE KOJE SE VREDNUJU PO FER VRIJEDNOSTI

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.

Obveze s osnove ulaganja u izvedenice 267.220 0

UKUPNO 267.220 0

16. FINANCIJSKE OBVEZE KOJE SE VREDNUJU PO AMORTIZIRANOM TROSKU

31. prosinca 2019.  31. prosinca 2020.

Obveze s osnove kolaterala za valutne forward transakcije 0 22.700.000
Obveze za kamate 0 1.473
UKUPNO 0 22.701.473

17. DERIVATIVNI FINANCIJSKI INSTRUMENTI | TRGOVANJE STRANIM VALUTAMA

Sukladno Zakonu i Pravilniku o dozvoljenim ulaganjima i dodatnim ograni€enjima ulaganja obveznog
mirovinskog fonda (NN, br. 2/20 i 15/20), obveznim mirovinskim fondovima dozvoljeno je ulaziti u derivativne
transakcije jedino u svrhu zastite imovine Fonda i efikasnog upravljanja imovinom i obvezama Fonda, ukoliko su
zadovoljeni odredeni uvjeti.

Fond je primarno izloZzen valutnom riziku koji proizlazi iz njegovih ulaganja denominiranih u eurima i americkim
dolarima u koje se ulazu kunski doprinosi uplaéeni od strane ¢lanova Fonda. Sukladno tome, Fond uglavnom
sklapa OTC devizne terminske ugovore ekonomske zastite temeljem kojih kupuje kune i prodaje eure ili americke
dolare s dospije¢em do godinu dana.

Na dan 31. prosinca 2020. godine Fond ima otvorenih Sest forward ugovora u kojima kupuje kune i prodaje eure
ukupne ugovorne vrijednosti 758.235.000 kuna (31. prosinca 2019.: 74.520.000 kuna) kojima neto vrijednost
potrazivanja iznosi 894.940 kuna (31. prosinca 2019.: neto vrijednost obveze 267.220 kuna). Na dan 31. prosinca
2020. godine Fond ima otvorenih trinaest forward ugovora u kojima kupuje kune i prodaje americke dolare
ukupne ugovorne vrijednosti 1.530.714.000 kuna (31. prosinca 2019.: 0 kuna) kojima neto vrijednost potrazivanja
iznosi 49.548.879 kuna (31. prosinca 2019.: 0 kuna). Na terminske ugovore Fond ne primjenjuje raunovodstvo

zastite.
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA

Drustvo za upravljanje postuje nacela sigurnosti, razboritosti, opreza, likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika
rasprSenosc¢u ulaganja, s ciliem osiguranja optimalnog rasta mirovinske Stednje ¢lanova Fonda u odnosu na
preuzeti rizik. Investicijski cilj Fonda je ulaganje prikupljenih sredstava ¢lanova Fonda u svrhu povecanja
vrijednosti imovine Fonda na dugi rok radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda, a u skladu
sa zakonskim odredbama. Fond ima umjereno konzervativni profil rizika koji proizlazi iz najve¢eg dopustenog
zakonskog ograni¢enja ulaganja u prenosive vlasnicke vrijednosne papire, direktno ili indirektno putem ulaganja
u imovinu. Drustvo za upravljanje primjenjuje aktivnu strategiju upravljanja imovinom Fonda vodeci pritom racuna

o uvjetima na trzistima kapitala.

Analize financijskih trziSta zaduzene su za izradu analiza koje se, u kombinaciji s analizama koje priprema
Upravljanje rizicima i Upravljanje imovinom, koriste kao podloge za odlu€ivanje, kako za predlaganje strategije
ulaganja koje je u domeni rada Investicijskog odbora, tako i za donoSenje odluka o ulaganju koje spadaju u

domenu rada Upravljanja imovinom.

Strategiju ulaganja za Fond predlaze Investicijski odbor utvrdujuéi prijedlog alokacije imovine Fonda. Prijedlog o
alokaciji imovine Investicijski odbor donosi na temelju analiza relevantnih trzidnih kretanja, na temelju ocekivanih
prinosa i rizika pojedinih klasa imovine te temeljem analize performansa i rizicnosti portfelja u prethodnom

razdoblju.

O usvajanju predloZene strategije ulaganja odluéuje Uprava Drustva za upravljanje. Clanove Investicijskog
odbora imenuje Uprava Drustva za upravljanje, a u njemu su zastupljeni ¢lanovi Uprave Drustva za upravljanje
kao i najiskusniji predstavnici iz Upravljanja imovinom, Upravljanja rizicima i Analiza financijskih trziSta. U radu
Investicijskog odbora sudjeluje i djelatnik Pravne podrske i prac¢enja uskladenosti s relevantnim propisima, koji
se poziva na sjednicu. Sjednice Investicijskog odbora na kojima se predlaze strategija ulaganja za naredno
razdoblje odrzavaju se kvartalno. Investicijski odbor je najzna€ajnije tijelo Drustva za upravljanje kada su u pitanju

ulaganja mirovinskih fondova pod upravljanjem DruStva za upravljanje.

Djelatnici Upravljanja imovinom odrzavaju tjedne sastanke na kojima po potrebi prisustvuje i €lan Uprave Drustva
za upravljanje zaduzen za ulaganja. Na tjiednom sastanku komentira se provedba prethodnih odluka, trenutna
situacija na trzistu, nakon ¢ega se definiraju smjernice za provedbu strategije ulaganja koju je usvojila Uprava

Drustva za upravljanje kao i takticke promjene u alokaciji za naredni tjedan.

Upravljanje imovinom unutar svojih ovlasti i limita donosi dnevne odluke za potrebe upravljanja likvidno$éu
fondova. Navedene odluke smatraju se standardnim dnevnim odlukama i odnose se isklju¢ivo na odrzavanje

likvidnosti i/ili akumuliranje deviznih sredstava.

Djelatnici Upravljanja imovinom unutar svojih ovlasti i limita, a po potrebi i uz ¢lana Uprave DrusStva za upravljanje
zaduzenog za ulaganja mogu donijeti dnevne odluke koje nisu standardne dnevne odluke te su ispod razine

tiednog sastanka, a u kojim slu¢ajevima se takve odluke dodatno obrazlazu.

Uprava Dru$tva za upravljanje preko Upravljanja rizicima nadzire postivanje zakonskih limita, rizika ulaganja te

postivanje internih ograni¢enja ulaganja imovine.
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Sukladno zakonskim propisima Drustvo za upravljanje moze, u ime i za raéun Fonda, koristiti terminske poslove,
opcije i druge financijske izvedenice ukoliko se oni koriste samo u cilju zastite imovine Fonda ili za efikasno
upravljanje imovinom Fonda uz uvjet da ukupna izloZzenost ne mozZe biti ve¢a od 30% neto imovine Fonda.
Uprava Drustva za upravljanje preko Upravljanja rizicima nadzire postivanje zakonskih i internih ograni¢enja

ulaganja u financijske izvedenice te prati postupke upravljanja rizicima radi zastite interesa ¢lanova Fonda.

Upravljanje rizicima ocjenjuje trziSne rizike za imovinu fonda na dnevnoj bazi koriste¢i varijantno-kovarijantni

model za atribuciju rizika.

Trzisni rizik

Trzisni rizik obuhvaca potencijalne gubitke i dobitke koji mogu nastati kao posljedica teajnog rizika, kamatnog
rizika i cjenovnog rizika. Strategija upravljanja trziSnim rizicima odredena je investicijskim ciljevima Fonda, a
sukladno usvojenim politikama i procedurama. Drustvo za upravljanje nastoji upravljati trziSnim rizicima Fonda

na nacin da diverzificira ulaganja te prati razinu trziSnih rizika u portfelju na dnevnoj bazi.

Kamatni rizik

Fond je izlozen riziku fer vrijednosti kamatnih stopa koji se uglavnom odnosi na duznicke vrijednosnice s fiksnom
stopom, buduéi da cijene obveznica ovise o promjenama kamatnih stopa. U 2020. godini Drustvo za upravljanje

nije koristilo instrumente zastite, u ime i za racun Fonda, a u svrhu upravljanja kamatnim rizikom Fonda.

Na datum izvje$tavanja ulaganja Fonda uglavnom su sacinjavali duzni¢ki vrijednosni papiri s fiksnom kamatnom
stopom te udjeli u investicijskim fondovima koji ulazu u duzni¢ke vrijednosnice u ukupnoj vrijednosti od
24.230.506.198 kuna (2019.: 24.641.294.331 kuna). Na izvjeStajni datum ulaganja Fonda u duznicke
vrijednosnice klasificirana kao imovina koja se mjeri po amortiziranom trosSku iznosila su 8.092.419.374 kuna
(2019.: 3.575.399.579 kuna), stoga je kamatnom riziku bila izloZzena imovina Fonda koju ¢ine duznicki vrijednosni
papiri i investicijski fondovi koji ulazu u duzni¢ke vrijednosnice u iznosu od 16.138.086.824 kuna (2019.:
21.065.894.752 kuna).

Na datum izvjeStavanja modificirana duracija dijela portfelja Fonda koji je uloZzen u duznicke instrumente iznosila
je 1,66 Sto znaci da ukoliko kamatne stope porastu za 1 postotni bod za sva dospije¢a, oekuje se smanjenje
vrijednosti portfelja Fonda koji je ulozen u duznicke instrumente za 1,66%. Prema vrijednosti portfelja Fonda koji
je ulozen u duzni¢ke instrumente na datum izvjeStavanja u iznosu od 24.230.506.198 kuna, odgovarajuce
oc¢ekivano smanjenje vrijednosti portfelja iznosilo bi 402.226.403 kuna (2019.: 606.175.841 kuna). Tablica u
nastavku objedinjuje izloZzenost Fonda kamatnom riziku. U njoj je prikazana imovina i obveze Fonda prema

ugovornom roku promjene kamate ili dospije¢u, ovisno $to je ranije.
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Trzisni rizik (nastavak)

Kamatni rizik (nastavak)

Imovina

gubitak

trosku

Obveze

udjela)

(1-()

Imovina

gubitak

trosku

Obveze

udjela)

(1-()

Do 1

3-12

Neovisno o

31. prosinca 2020. y 1-3 mjeseca N . 1-5 godina Preko 5 godina . Ukupno
mjesec mjeseci kamatnom riziku
Novéana sredstva 0 0 0 0 0 1.275.468.821 1.275.468.821
Financijska imovina po fer
vrijednosti kroz dobit ili 13.276.060 34.174.739  432.913.470 610.415.343 143.793.046 8.645.199.549 9.879.772.207
Financijska imovina po fer
vrijednosti kroz ostalu 0 148.560.002 0 10.806.451.813 3.077.788.668 245.325.744 14.278.126.227
sveobuhvatnu dobit
Financijska imovina koja
se mjeri po amortiziranom 0 0 0 1.025.667.910 7.066.751.464 40.426.434 8.132.845.808
Ostala imovina 0 0 0 0 0 18.887.215 18.887.215
Ukupna imovina (1) 13.276.060 182.734.741  432.913.470 12.442.535.066 10.288.333.178 10.225.307.763 33.585.100.278
Financijske i ostale obveze
(osim obveze za prijenos 0 0 0 0 0 51.420.830 51.420.830
Obveze za prijenos udjela 0 0 0 0 0 2.232.541 2.232.541
Ukupne obveze (2) 0 0 0 0 0 53.653.371 53.653.371
Neto imovina 31.12.2020. 13.276.060  182.734.741 432.913.470  12.442.535.066  10.288.333.178  10.171.654.392  33.531.446.907
31. prosinca 2019. [_)o 1 1-3 mjeseca ?'12 . 1-5 godina Preko 5 godina Neowsno_o_ Ukupno
mjesec mjeseci kamatnom riziku
Novéana sredstva 0 0 0 0 0 362.003.980 362.003.980
Financijska imovina po fer
vrijednosti kroz dobit ili 0 0 105.897.119 0 0 8.529.047.389 8.634.944.508
Financijska imovina po fer
vrijednosti kroz ostalu 0 2.291.890.149 76.100.381 10.207.381.345 6.782.368.448 326.452.998 19.684.193.321
sveobuhvatnu dobit
Financijska imovina koja
se mijeri po amortiziranom ~ 200.013.698 0 0 817.597.638 2.757.801.941 25.403.137 3.800.816.414
Ostala imovina 0 0 0 0 0 3.782.799 3.782.799
Ukupna imovina (1) 200.013.698 2.291.890.149  181.997.500 11.024.978.983 9.540.170.389 9.246.690.303 32.485.741.022
Financijske i ostale obveze
(osim obveze za prijenos 0 0 267.220 0 0 10.016.909 10.284.129
Obveze za prijenos udjela 0 0 0 0 0 1.632.775 1.632.775
Ukupne obveze (2) 0 0 267.220 0 0 11.649.684 11.916.904
Neto imovina 31.12.2019.  200.013.698 2.291.890.149  181.730.280  11.024.978.983 9.540.170.389 9.235.040.619  32.473.824.118
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Trzisni rizik (nastavak)
Cjenovni rizik

Cjenovni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjene trziSnih cijena.
Cjenovni rizik vlasni¢kih vrijednosnica proizlazi iz promjena cijena trgovanja vlasni¢kim vrijednosnicama.
Sukladno Zakonu i regulativi Agencije, Fondu je dozvoljeno ulaganje u vlasni¢ke vrijednosnice uvrstene na
uredeno trziste, Ciji je izdavatelj dionicko drustvo sa sjediStem u Republici Hrvatskoj, drugoj drzavi ¢lanici ili drzavi
¢lanici OECD-a, ukoliko zadovoljava zakonske uvjete i uvjete koje je propisala Agencija. Nadalje, cjenovni rizik
vlasnickih vrijednosnica proizlazi iz ulaganja u udjele u investicijskim fondovima vezanih uz indekse kada ovi
fondovi ulazu u vlasnic¢ke vrijednosnice i iz ulaganja u otvorene investicijske fondove Cije cijene udjela su
odredene trziSnim cijenama vrijednosnih papira u njihovim portfeljima. I1zlozenost cjenovnom riziku Drustvo za
upravljanje umanjuje strukturiranjem diverzificiranog portfelja instrumenata na razli¢itim trzistima.

Na datum izvjeStavanja ukupna vrijednost portfelja Fonda uloZzenog u dionice te udjele u investicijskim fondovima
koji ulazu u vlasnicke vrijednosnice iznosila je 7.292.748.329 kuna (2019.: 6.820.892.960 kuna). U slucaju pada
dionic¢kih trzista za 1 postotni bod na datum izvje$tavanja, odgovarajuce o¢ekivano smanjenje vrijednosti portfelja
Fonda izloZzenog dioni¢kim trzistima iznosilo bi 72.927.483 kuna (2019.: 68.208.930 kuna).

Tecajni rizik

Fond moze ulagati u financijske instrumente, te izvrSavati transakcije denominirane u stranim valutama koje ne
predstavljaju njegovu funkcionalnu valutu. Sukladno tome, Fond je izloZen riziku promjene te€aja njegove valute
u odnosu na ostale valute na nacin koji moze negativno utjecati na dobit i vrijednost Fonda.

IzloZzenost te€ajnom riziku svakodnevno se mjeri. Terminski ugovori u stranoj valuti koriste se kako bi se smanijila
izlozenost te€ajnom riziku.

Zakonska regulativa dozvoljava mirovinskim fondovima koristenje financijskih izvedenica u svrhu zastite i
efikasnog upravljanja, ukoliko su zadovoljeni odredeni uvjeti. U 2020. godini Drustvo za upravljanje je sklapalo
devizne forward ugovore u ime i za racun Fonda u svrhu zastite imovine Fonda od te€ajnog rizika.

Izlozenost Fonda te€ajevima je kako slijedi:
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Trzisni rizik (nastavak)

Tecajni rizik (nastavak)

31. prosinca 2020. HRK EUR uUsD Druge valute Ukupno
Imovina

Novéana sredstva 996.135.601 273.771.549 4.724.389 837.282 1.275.468.821
Financijska imovina po fer

vrijednosti kroz dobit ili 3.653.704.893 3.305.713.304 2.522.773.584 397.580.426 9.879.772.207
gubitak

Financijska imovina po fer
vrijednosti kroz ostalu 3.049.274.988 8.482.727.669 2.746.123.570 0 14.278.126.227

sveobuhvatnu dobit

Financijska imovina koja se 2.461.415.734 5.671.430.074 0 0 8.132.845.808
mjeri po amortiziranom trosku

Ostala imovina 102.874 236.933 18.547.408 0 18.887.215
Ukupna imovina (1) 10.160.634.090 17.733.879.529 5.292.168.951 398.417.708  33.585.100.278
Obveze

Financijske i ostale obveze 32.688.834 236.933 18.495.063 0 51.420.830
Obveze za prijenos udjela 2.232.541 0 0 0 2.232.541
Ukupne obveze (2) 34.921.375 236.933 18.495.063 0 53.653.371
E“(*;‘)’ imovina 31.12.2020. (1) 10.125.712.715 17.733.642.596 5.273.673.888 398.417.708  33.531.446.907
31. prosinca 2019. HRK EUR usb Druge valute Ukupno
Imovina

Novéana sredstva 240.838.621 114.186.187 6.953.055 26.117 362.003.980
Financijska imovina po fer

vrijednosti kroz dobit il 3.064.591.837 3.338.732.820 1.962.559.469 260.060.382 8.634.944.508

gubitak

Financijska imovina po fer
vrijednosti kroz ostalu 8.140.700.463 8.575.870.821 2.967.622.037 0 19.684.193.321

sveobuhvatnu dobit

Financijska imovina koja se 2.009.482.663 1.791.333.751 0 0 3.800.816.414
mjeri po amortiziranom tro$ku

Ostala imovina 164.511 0 3.618.288 0 3.782.799
Ukupna imovina (1) 13.455.778.095 13.820.123.579 4.940.752.849 260.086.499  32.485.741.022
Obveze

Financijske i ostale obveze 10.167.652 116.477 0 0 10.284.129
Obveze za prijenos udjela 1.632.775 0 0 0 1.632.775
Ukupne obveze (2) 11.800.427 116.477 0 0 11.916.904
Neto imovina 31.12.2019. (1) 13.443.977.668 13.820.007.102 4.940.752.849 260.086.499  32.473.824.118

-2
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Trzisni rizik (nastavak)
Tecajni rizik (nastavak)

Na datum izvjeStavanja 52,89% (2019.: 42,56%) neto imovine Fonda je bilo denominirano u eurima, dok je
istovremeno 2,25% (2019.: 0,23%) neto imovine Fonda bilo zasti¢eno od te€ajnog rizika na euro valutu putem
forward ugovora, tako da bi povecanje valutnog te¢aja kune u odnosu na euro za jedan postotni bod (aprecijacija
kune) utjecalo na neto imovinu na nacin da bi se njezina vrijednost snizila za 0,51% (2019.: 0,42%), odnosno
169.799.528 kuna (2019.: 13.820.007 kuna).

Na datum izvjeStavanja 15,73% (2019.: 15,21%) neto imovine Fonda je bilo denominirano u americ¢kim dolarima,
dok je istovremeno 4,42% (2019.: 0%) neto imovine Fonda bilo zasti¢eno od te€ajnog rizika na americki dolar
putem forward ugovora, tako da bi povecanje valutnog te€aja kune u odnosu na americki dolar za jedan postotni
bod (aprecijacija kune) utjecalo na neto imovinu na nacin da bi se njezina vrijednost snizila za 0,11% (2019.:
0,15%), odnosno 37.929.377 kuna (2019.: 49.407.528 kuna).

Izlozenost imovine Fonda prema euru zasticena je forward ugovorima nominalnih vrijednosti prikazanih u

nastavku:
31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.
Nominalna vrijednost (EUR) Nominalna vrijednost (EUR)
Euro 10.000.000 100.000.000

Izlozenost imovine Fonda prema americkom dolaru zasticena je forward ugovorima nominalnih vrijednosti

prikazanih u nastavku:

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.
Nominalna vrijednost (USD) Nominalna vrijednost (USD)
Americki dolar 0 241.200.000
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Rizik specificnih instrumenata

Fond ulazi u terminske ugovore u stranoj valuti kako bi ekonomski zastitio portfelj od valutnog rizika i podmirio
transakcije u stranoj valuti. Terminski ugovor u stranoj valuti je ugovor izmedu dvije strane o razmjeni razli€itih
valuta po odredenom tecaju na unaprijed dogovoren budu¢i datum i mora biti namiren u novcu.

Terminski ugovori u stranoj valuti rezultiraju izlozeno$¢u trziSnom riziku na temelju promjena te€aja strane valute
povezane s ugovorenim iznosima. TrziSni rizik se pojavljuje zbog moguénosti promjena te€aja strane valute.
Terminski ugovori koji imaju pozitivhu fer vrijednost rezultiraju kreditnom izlozeno$¢éu prema suprotnoj strani u
ugovoru.

Nominalni iznosi predstavljaju pripadaju¢e referentne iznose strane valute na kojima se temelje fer vrijednosti
terminskih ugovora u stranoj valuti kojima Fond trguje. Dok nominalni iznosi ne predstavljaju sadasnju fer
vrijednost i ne ukazuju neophodno na buduce nov&ane tokove terminskih ugovora u stranoj valuti u posjedu
Fonda, pripadaju¢e promjene cijena, koje proizlaze iz varijabli specificiranih nominalnim iznosima, utje€u na fer

vrijednost ovih derivativnih financijskih instrumenata.
Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja rizik da izdavatelj financijskog instrumenta nece biti u mogucnosti, u cijelosti ili
djelomi¢no, podmiriti svoje obveze prema Fondu u trenutku njihova dospije¢a. Neispunjavanje obveza od strane
izdavatelja prema Fondu ugrozilo bi likvidnost Fonda i smanijilo vrijednost njegove imovine. Kreditna izloZzenost
Fonda na datum izvje$tavanja od financijskih instrumenata koji se mjere po fer vrijednosti kroz racun dobiti i
gubitka i po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit odrazava se kroz njihovu pozitivnu fer vrijednost na

datum izvjestavanja, kako je prikazano u izvjestaju o financijskom polozaju.

Rizik da druga ugovorna strana unutar derivativnog ili drugog instrumenta za trgovanje nece ispuniti svoje obveze
redovno se prati. Pri praéenju kreditnog rizika, posebna je paznja posvecena trgovanju instrumentima s
pozitivnom fer vrijedno$c¢u. Kako bi mogao upravljati kreditnim rizikom, Fond posluje s financijskim institucijama

koje imaju dobru kreditnu sposobnost.

Na dan 31. prosinca 2020. godine sljedeca financijska imovina bila je izlozena kreditnom riziku: nov€ana

sredstva, ulaganja u duznic¢ke vrijednosnice i ostala potrazivanja.

Fond je takoder indirektno bio izlozen kreditnom riziku kroz svoja ulaganja u investicijske fondove koji ulazu u
duznicke vrijednosnice. Kreditni rizik duzni¢kih vrijednosnica se vec¢inom odnosi na ulaganja u obveznice
Republike Hrvatske te manjim dijelom na ulaganja u duznicke vrijednosne papire koje izdaju druge drzave ili
korporativni izdavatelji. Sukladno tome, najveca izlozenost kredithom riziku odnosi se na domaci drzavni rizik.
Dodatno, kreditni rizik proizlazi iz duzni€kih vrijednosnica izdanih od strane drugih drzava ili korporativnih
izdavatelja. Kreditni rizik koji proizlazi iz nepodmirenih transakcija kupnje ili prodaje vrijednosnica smatra se
malim s obzirom na mali broj transakcija kod kojih nije ugovorena isporuka uz pla¢anje. Fer vrijednost financijske

imovine najbolje prikazuje izlozenost kreditnom riziku na datum izvjeStavanja.
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Kreditni rizik (nastavak)

Maksimalna izlozenost pojedinim partnerima u odnosu na transakcije i prilikom plasiranja depozita kod banaka
utvrduje se internim limitima ulaganja. 1zloZzenost kreditnom riziku prati se svakodnevno. Rizik koji se odnosi na

nepodmirene transakcije smatra se malim s obzirom na kratko razdoblje podmirenja.

Kreditni rejting investicijskog portfelja Fonda prema Standard&Poor's klasifikaciji je kako slijedi:

31.12.2019. 31.12.2019. 31.12.2020. 31.12.2020.

Rejting kn % kn %

Novéana sredstva Bez rejtinga 362.003.980 1,11% 1.275.468.821 3,80%

Depoziti kod kreditnih Bez rejtinga 200.019.353 0,62% 0 0,00%
institucija

Duznicki vrijednosni papiri AAA 266.111.471 0,82% 266.111.798 0,79%

AA+ 257.769.196 0,79% 906.667.942 2,70%

BBB 157.069.562 0,49% 0 0,00%

BBB- 22.243.617.408 68,47%  21.969.828.182 65,41%

BB+ 362.971.619 1,12% 359.313.843 1,07%

B+ 97.506.272 0,30% 0 0,00%

B- 0 0,00% 94.552.378 0,28%

Bez rejtinga 5.841.973 0,02% 0 0,00%

Izvedeni financijski instrumenti  Bez rejtinga 0 0,00% 50.443.819 0,15%

Ostala potrazivanja Bez rejtinga 3.782.799 0,01% 18.887.215 0,06%

Maksimalna izlozenost kreditnom riziku 23.956.693.633 73,75% 24.941.273.998 74,26%

Ostala ulaganja koja nisu izloZzena kreditnom riziku 8.529.047.389 26,25% 8.643.826.280 25,74%

Ukupno imovina 32.485.741.022 100,00%  33.585.100.278 100,00%
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Kreditni rizik (nastavak)

Financijska imovina Fonda izloZzena kreditnom riziku koncentrirana je u sljede¢im podrucjima i predstavlja
maksimalan racunovodstveni gubitak koji bi bio ostvaren na datum izvjeStavanja da stranke u potpunosti nisu u

mogucnosti ispuniti svoje ugovorene obveze (iskljuujuéi rizik instrumenata kroz ulaganja u investicijske

fondove):
31.12.2019. 31.12.2019. 31.12.2020. 31.12.2020.
kn % kn %

Drzavni rizik
- Republika Hrvatska 22.243.617.408 68,47% 21.969.828.182 65,41%
- Talijanska Republika 157.069.562 0,49% 0 0,00%
- Sjedinjene Americke Drzave 257.769.196 0,79% 906.667.942 2,70%
Supranacionalni rizik 266.111.471 0,82% 266.111.798 0,79%

Korporativni rizik prema industriji

- Bankarstvo 200.019.353 0,62% 0 0,00%
- Elektri¢na energija 362.971.619 1,12% 359.313.843 1,07%
- Distribucija 5.841.973 0,02% 0 0,00%
- Komunalne usluge 97.506.272 0,30% 94.552.378 0,28%
Nov¢ana sredstva 362.003.980 1,11% 1.275.468.821 3,80%
Izvedeni financijski instrumenti 0 0,00% 50.443.819 0,15%
Ostala potraZivanja 3.782.799 0,01% 18.887.215 0,06%
Maksimalna izlozenost kreditnom riziku 23.956.693.633 73,75% 24.941.273.998 74,26%
Ostala ulaganja koja nisu izlozena kreditnom riziku 8.529.047.389 26,25% 8.643.826.280 25,74%
Ukupna imovina 32.485.741.022 100,00% 33.585.100.278 100,00%

Na dan 31. prosinca 2020. od ukupne imovine Fonda 65,41% (2019.: 68,47%) se odnosi na izlozenost prema

Republici Hrvatskoj.
Rizik likvidnosti

Fond je izloZen riziku likvidnosti zbog mogucnosti prelaska ulaga¢a iz Fonda u druge mirovinske fondove. Uprava
Drustva za upravljanje smatra da ovaj rizik nije zna¢ajan na temelju dosadasnjeg iskustva u upravljanju Fondom.
Rizik likvidnosti, takoder poznat pod nazivom rizik financiranja, je i rizik da ¢e Fond imati poteSkoca u prikupljanju
sredstava za podmirenje obveza povezanih s financijskim instrumentima. S obzirom da Fond nema znacajnih
obveza u pogledu financijskih instrumenata, rizik postoji jedino u dnevnom poslovanju. Zbog dobrog polozaja
Fonda glede likvidnosti, rizik je procijenjen kao vrlo nizak.

Financijski instrumenti koje posjeduje Fond sastoje se uglavhom od drzavnih duznickih vrijednosnih papira,
ulaganja u domace i strane investicijske fondove te u dionice. U sadasnjim trziSnim uvjetima takvi vrijednosni
papiri mogu se lako prodati bilo direktno ili kroz repo ugovore u cilju ostvarivanja potrebne likvidnosti.

U skladu s politikom Drustva za upravljanje, Uprava Drustva za upravljanje dnevno prati likvidnu poziciju Fonda.
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Rizik likvidnosti (nastavak)

Sve financijske obveze, osim obveza koje proistje€u iz repo ugovora, su nekamatonosne pa su oc¢ekivani odljevi
jednaki nominalnom iznosu. Za repo ugovore ocekivani odljevi uklju€uju i kamate koje se placaju na iznos
uzajmljenih sredstava sve do dana isteka repo ugovora. Na dan 31. prosinca 2020. financijske obveze iznosile

su 53.653.371 kuna (2019.: 11.916.904 kuna) te se moraju podmiriti kako je prikazano u tablici u nastavku:

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.
do 1 mjeseca 11.649.684 30.951.898
od 1 do 3 mjeseca 0 0
od 3 do 12 mjeseci 267.220 22.701.473
Ukupno 11.916.904 53.653.371

Ro¢nost financijske imovine prikazana prema preostalom ugovornom dospije¢u za financijsku imovinu koja se
mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, financijska ulaganja koja se mjere po amortiziranom
trosku i financijsku imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka u razredu do mjesec dana

analizirana je u nastavku:

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.
Do 1 mjeseca 9.340.363.640 11.401.689.070
Od 1 do 3 mjeseca 2.364.340.135 25.633.442
Od 3 do 12 mjeseci 215.887.875 32.557.909
Preko godine dana 20.565.149.372 22.125.219.857
Ukupno 32.485.741.022 33.585.100.278

Otkupive obracunske jedinice

Sve otkupive obracunske jedinice Fonda u potpunosti su pla¢ene. U neto imovinu Fonda spadaju navedene
otkupive obracunske jedinice bez nominalne vrijednosti. Kada se ispune odredeni zakonski uvjeti, svaka
obracdunska jedinica moze se otkupiti iz Fonda te se isplata vrsi po cijeni obracunske jedinice Fonda na datum
otkupa, a u rokovima odredenim zakonskim propisima. Relevantna kretanja u neto imovini Fonda iskazana su u
IzvjeStaju o promjenama u neto imovini Fonda. U skladu s ciljevima iznesenima u BiljeSci 1 te politikama
upravljanja rizicima, Drustvo za upravljanje nastoji ukljuciti primljene doprinose u Fond u odgovarajuéa ulaganja
Fonda pri tome odrzavajuci dostatnu razinu likvidnosti Fonda kako bi se omogucio pravovremeni otkup
obracunskih jedinica. Ako je potrebno, Drustvo za upravljanje moze povecati likvidnost Fonda kratkoro&nim
pozajmicama putem repo poslova, tj. poslova prodaje i ponovnog otkupa vrijednosnih papira ili prodajom imovine
Fonda.

Vrijednost obracunske jedinice Fonda na dan izvjesStavanja iznosi 272,026 kuna (2019.: 271,4302 kuna).
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18. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Operativni rizik

Operativni rizik podrazumijeva rizik direktne ili indirektne Stete nastale zbog greSaka, povreda, prekida ili
oStecenja koje su uzrokovali interni procesi, tehnologija i infrastruktura koja podrzava poslovanje Fonda ili
eksterno uzrokovani dogadaji. Operativni rizik uklju€uje pravni rizik i rizik uskladenosti s regulativom, dok su iz

njega isklju€eni kreditni, trziSni i rizik likvidnosti.

Drustvo za upravljanje je u cilju smanjenja operativnih rizika izvrSilo strogu podjelu poslovnih procesa i
odgovornosti u skladu sa pravnim propisima, pravilima Raiffeisen Grupe, internim procedurama te primjenjujuci
najbolju praksu u industriji za slu€aj specificnih poslovnih procesa. DrusStvo za upravljanje nastoji smanijiti
operativni rizik maksimalnom automatizacijom procesa kod redovnih poslovnih aktivnosti, zastitom prostorija i IT
sustava, postojanjem dopunskog IT sustava u sluaju pojave nepogode te provodenjem redovitih kontrola
poslovanja od strane Uprave Drustva za upravljanje, interne revizije, Upravljanja rizicima i drugih organizacijskih
jedinica Drustva za upravljanje koje sudjeluju u kontroli poslovanja kao i nadzorom od strane vlasnika Drustva

za upravljanje.

Drustvo za upravljanje je ustrojilo u€inkovita i primjerena pravila za prepoznavanje, upravljanje, pracenje i
spreCavanje sukoba interesa te uspostavilo neovisnu funkciju pra¢enja uskladenosti koja je zaduzena za

primjenu i nadzor tih pravila.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B 54



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

19. FER VRIJEDNOST

Vec¢ina financijskih instrumenata Fonda se vodi po fer vrijednosti na datum izvjeStavanja. Fer vrijednost
financijskog instrumenta se obi¢no moze pouzdano odrediti unutar razumnog raspona procjena. Za odredene
druge financijske instrumente, ukljuCujuci potrazivanja u postupku namire, obveze s osnove ulaganja u
vrijednosne papire, ostale obveze i obracunate troSkove knjigovodstvena vrijednost priblizno je jednaka fer

vrijednosti zbog neposrednog ili kratkoroénog dospijeca ovih financijskih instrumenata.

Procjena fer vrijednosti

Fond koristi sljede¢u hijerarhiju mjerenja fer vrijednosti koja reflektira znaCajnost inputa koristenih prilikom
mjerenja fer vrijednosti:

Razina 1: Fer vrijednost financijskih instrumenata temelji se na njihovim kotiranim trZinim cijenama dostupnim
na aktivnom trzistu.

Razina 2: Fer vrijednost financijskih instrumenata procjenjuje se primjenom tehnika procjene na temelju mjerljivih
inputa.

Razina 3: Fer vrijednost financijskih instrumenata procjenjuje se primjenom tehnika procjene koje se ne temelje
na mjerljivim inputima. Ova kategorija uklju€uje usporedbu fer vrijednosti drugog instrumenta koji je sustinski isti,
tehnike diskontiranih nov€anih tokova, ili bilo koju drugu tehniku procjene koja omogucava pouzdanu procjenu

cijena dobivenih u stvarnim trzi§nim transakcijama.

Glavne metode i pretpostavke za procjenu fer vrijednosti financijskih instrumenata su opisane u BiljeSci 2: Principi

mjerenja fer vrijednosti.
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19. FER VRIJEDNOST (NASTAVAK)

Procjena fer vrijednosti (nastavak)

Sljedeca tablica predstavlja imovinu i obveze Fonda koji se mjere po fer vrijednosti na datum izvjeStavanja:

2020. Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
Financijska imovina po fer vrijednosti

kroz rac¢un dobiti i gubitka

Vlasnicki vrijednosni papiri 4.788.177.033 0 4.788.177.033
Duznicke vrijednosnice 755.581.658 0 0 755.581.658
Ulaganja u investicijske fondove 3.855.649.247 0 3.855.649.247
Instrumenti trziSta novca 429.920.450 0 429.920.450
Izvedeni financijski instrumenti 0 50.443.819 0 50.443.819
Financijska imovina po fer vrijednosti

koja se mjeri kroz ostalu sveobuhvatnu

dobit

Duznicke vrijednosnice 3.074.405.379 11.203.720.848 0 14.278.126.227
Ukupno imovina 12.903.733.767 11.254.164.667 0 24.157.898.434
2019. Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
Financijska imovina po fer vrijednosti

kroz rac¢un dobiti i gubitka

Vlasnicki vrijednosni papiri 4.677.745.801 27.952.670 4.705.698.471
Ulaganja u investicijske fondove 3.823.348.917 0 0 3.823.348.917
Instrumenti trziSta novca 105.897.120 0 105.897.120
Financijska imovina po fer vrijednosti

koja se mjeri kroz ostalu sveobuhvatnu

dobit

Duznicke vrijednosnice 3.530.054.230 16.154.139.091 0 19.684.193.321
Ukupno imovina 12.137.046.068 16.154.139.091 27.952.670 28.319.137.829
Obveze s osnove ulaganja u izvedenice 0 267.220 0 267.220
Ukupno obveze 0 267.220 0 267.220

Fer vrijednost financijskih instrumenata kojima se trguje na aktivnim trzistima temelji se na kotiranim trzi$nim
cijenama na dan izvjeStavanja. TrziSte se smatra aktivnim ako su kotirane cijene poznate temeljem zamjene,
aktivnosti brokera, industrijske skupine ili regulatorne agencije, a te cijene predstavljaju stvarne i redovite trziSne
transakcije prema uobicajenim trgovackim uvjetima. Kotirana trziSna cijena kori$tena za financijsku imovinu koju
drzi Fond je njezina vazec¢a kupovna cijena. Ovi instrumenti uklju¢eni su u razinu 1. Instrumenti koji su uklju¢eni
u razinu 1 sastoje se prvenstveno od drzavnih obveznica i vlasni¢kih instrumenata koji su klasificirani kao
financijska imovina koja se mijeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka ili vrijednosnice koje se mjere po fer

vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit.
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19. FER VRIJEDNOST (NASTAVAK)
Procjena fer vrijednosti (nastavak)

Fer vrijednost financijskih instrumenata kojima se ne trguje na aktivnom trziStu (na primjer, kratkoro€ni zapisi i
terminska kupoprodaja deviza) utvrduje se koriStenjem tehnika procjene. Te tehnike procjene zahtijevaju
maksimalno koristenje vidljivih trziSnih podataka gdje je to moguée, a oslanjaju se $to je manje mogucée na
procjene specificne za pojedini subjekt. Ukoliko su svi znacajni inputi potrebni za fer vrednovanje instrumenta
vidljivi, instrument se uklju€uje u razinu 2. Razina 2 uklju€uje najveéim dijelom drzavne obveznice vrednovane
po krivuljama prinosa eksternih cjenovnih servisa i dio korporativnih obveznica &ija se vrijednost procjenjuje
uzimajuci u obzir krivulje prinosa drzavnih obveznica te uskladene za raspon izmedu prinosa do dospije¢a same
korporativne obveznice i prinosa do dospije¢a referentnih drzavnih obveznica, odredenog u trenutku izdavanja
korporativne obveznice ili naknadno korigiranog ovisno o promjenama u kreditnom riziku izdavatelja korporativne

obveznice, tj. cijenama ostvarenim transakcijama na trzistu.

Ulazni podaci 3. razine su ulazni podaci o predmetnoj imovini, odnosno obvezi koji nisu vidljivi. Ulazni podaci koji
nisu vidljivi koriste se za mjerenje fer vrijednosti u mjeri u kojoj relevantni vidljivi ulazni podaci nisu dostupni, $to
omogucuje obuhvacanije situacija kao sto je slaba ili nepostojeca trziSna aktivnost u pogledu predmetne imovine,
odnosno obveze na datum mjerenja. Medutim, cilj mjerenja fer vrijednosti i dalje je isti, tj. utvrditi izlaznu cijenu
na datum mjerenja iz perspektive trziSnog sudionika koji drzi imovinu, odnosno ima obvezu. Prema tome, ulazni
podaci koji nisu vidljivi odrazavaju pretpostavke koje bi trzisni sudionici koristili pri utvrdivanju cijene predmetne
imovine ili obveze, $to ukljuuje pretpostavke o rizicima.
Za procjenu fer vrijednosti instrumenata i ulaganja kojima se ne trguje na aktivnom trzis$tu Fond primjenjuje
najmanje jednu od metoda navedenih u nastavku, a ovisno o specifi¢nostima predmetne imovine i dostupnim
podacima za vrednovanje:

e Metoda diskontiranog nov€anog toka

e Metoda usporednih vrijednosti (Peer grupa)
Kao $to je prethodno navedeno, Fond ra¢una fer vrijednost investicija koriste¢i viSe metoda, a u zavisnosti o

raspolozivim informacijama te za zaklju€nu fer vrijednost koristi ponderirani prosjek koriStenih metoda.
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19. FER VRIJEDNOST (NASTAVAK)

Procjena fer vrijednosti (nastavak)

Na dan izvjeStavanja nije bilo ulaganja Cije se fer vrijednosti priznaju u cijelosti ili djelomi¢no pomoc¢u tehnika
procjene temeljenih na pretpostavkama koje nisu podrzane cijenama ili drugim inputima iz vidljivih trziSnih

transakcija istog instrumenta.

Sljedeca tablica prikazuje uskladbu izmedu pocetnih i zavr$nih stanja za mjerenje fer vrijednosti u razini 3 unutar

hijerarhije fer vrijednosti:

Ukupno
Stanje na 31. prosinca 2019. 27.952.670
Neto dobici priznati u dobiti i gubitku 0
Kupnje/Prodaje 0
Prijenos u/iz razine 3 -27.952.670
Stanje na 31. prosinca 2020. 0

Financijski instrumenti koji se ne mjere po fer vrijednosti

Na dan 31. prosinca 2020. godine ulaganja u financijske instrumente koja se vrednuju po amortiziranom troSku
iznose 8.132.845.808 kuna (2019.: 3.600.797.061 kuna). Fer vrijednost tih instrumenata na 31. prosinca 2020.
iznosila je 8.349.202.788 kuna (2019.: 3.851.834.037 kuna).

Ostali financijski instrumenti koji se mjere po amortiziranom troSku na dan 31. prosinca 2020. godine ukljucuju

kratkoro€nu financijsku imovinu i obveze €ija neto knjigovodstvena vrijednost priblizno predstavlja fer vrijednost.
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20. POVEZANE STRANE

U skladu sa Zakonom, povezane stranke Drustva za upravljanje i Fonda su dioni€ari Drustva za upravljanje i

njegovi direktni ili indirektni vlasnici s udjelom iznad 10%, ¢lanovi Upravnog i Nadzornog odbora Drustva za

upravljanje i njihova bliza rodbina, ili drugi pojedinci koji imaju mogué¢nost utjecaja na odluke Drustva za

upravljanje i Fonda te Depozitar.

2020.

Naziv povezane osobe

RAIFFEISEN DRUSTVO ZA UPRAVLJANJE
OBVEZNIM | DOBROVOLJNIM
MIROVINSKIM FONDOVIMA D.D.

RAIFFEISENBANK AUSTRIA D.D.

ADDIKO BANK D.D.

Ukupno

2019.

Naziv povezane osobe

RAIFFEISEN DRUSTVO ZA UPRAVLJANJE
OBVEZNIM | DOBROVOLJNIM
MIROVINSKIM FONDOVIMA D.D.

RAIFFEISENBANK AUSTRIA D.D.
ADDIKO BANK D.D.

Ukupno

Imovina Obveze Prihod Rashod

0 8.501.480 0 97.374.675
19.814.379 0 10.173.170 2.566.022
80.339.753 570.439 78.686 6.646.250
100.154.132 9.071.919 10.251.856 106.586.947
Imovina Obveze Prihod Rashod

0 9.293.870 0 103.966.837

0 0 0 24.626
127.724.590 604.926 42.142 6.827.720
127.724.590 9.898.796 42142 110.819.183

21. UTJECAJ PANDEMIJE VIRUSA SARS-COV-2 NA POSLOVANJE FONDA

Globalna makroekonomska i trziSna kretanja u 2020. godini obiljezena su utjecajem pandemije virusa SARS-

CoV-2 koja je uzrokovala najveci pad svjetskog gospodarstva od velike financijske krize iz 2008. godine.

Dodatno, na hrvatsko gospodarstvo i trziSte kapitala utjecali su i razorni potresi koji su u ozujku pogodili Zagreb,

a u prosincu Sisacko-moslavacku Zupaniju.
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21. UTJECAJ PANDEMIJE VIRUSA SARS-COV-2 NA POSLOVANJE FONDA (NASTAVAK)

Fond vec¢inu svojih ulaganja ostvaruje u Republici Hrvatskoj. Globalna kriza i potresi imali su zna¢ajan negativan
utjecaj na hrvatsko gospodarstvo, koje je prekinulo viSegodiSnji pozitivni trend rasta i u 2020. godini, prema prvoj
procjeni Drzavnog zavoda za statistiku, ostvarilo pad BDP-a od 8,4% u odnosu na prethodnu godinu. Osobna
potrodnja i izvoz usluga u 2020. godini postali su glavni ¢imbenici pada gospodarstva, a stopa pada osobne
potro$nje iznosila je 6,2%, dok je izvoz usluga pao za 45,2%. Od pozitivnih obiljezja treba naglasiti oporavak
investicija u fiksni kapital, ulazak Hrvatske u Europski te€ajni mehanizam (ERM II) u srpnju 2020. godine koji
Moody's podigla je rejting Republike Hrvatske, a agencije Standard & Poor's i Fitch zadrzale su dosadas$niji rejting
na investicijskoj razini. U narednim godinama Hrvatska o¢ekuje moguénost znacajnog povecanja povlacenja

sredstava iz EU fondova.

Anticipirajuci posljedice pandemije i usporavanje globalnog gospodarstva Vlada Republike Hrvatske i Hrvatska
narodna banka odlucile su fiskalnim i monetarnim mjerama pomodi korporativhom i financijskom sektoru, a sto
je za posljedicu imalo povecanje proracunskog deficita i javnog duga Republike Hrvatske. Zahvaljujuci poduzetim
mjerama, na trziStu rada doslo je do tek blagog rasta stope nezaposlenosti u 2020. godini. Prosje¢na razina
potro$acke inflacije u 2020. godini iznosila je blizu 0%, dok je godiSnja inflacija iznosila negativnih 0,7%. Bez
obzira na nepovoljnu makroekonomsku situaciju uzrokovanu pandemijom, obveznice Republike Hrvatske
ostvarile su pozitivan prinos u 2020. godini u iznosu od 2,9%. Medutim, utjecaj pandemije na dioni¢ko trziste u
Republici Hrvatskoj bio je negativan te je u 2020. godini doslo do pada vrijednosti dionickog indeksa CROBEXtr
za 12,5%.

Unato¢ velikom padu cijena na vodecim svjetskim dioni¢kim trziStima u prvom kvartalu 2020. godine, veéina
dionica je 2020. godinu zavrsila s pozitivnim prinosom, a ¢emu su zna¢ajno pomogle srediSnje banke spustanjem
ili zadrzavanjem kamatnih stopa na niskim razinama te vlade najvecih svjetskih ekonomija odobravanjem
fiskalnih poticaja. GodiSnje stope rasta dioni¢kih indeksa u 2020. godini kretale su se od 14,3% za MSCI ACWI
indeks (All Country World Index), 15,8% za MSCI Emerging Markets indeks do 16,3% za americki S&P-500
indeks, dok je europski EuroStoxx 50 indeks zabiljezio pad od 5%.

Poslovanje Fonda u 2020. godini bilo je pod zna&ajnim utjecajima prethodno navedenih dogadaja. Nakon rasta
vrijednosti obracunske jedinice Fonda od pocetka sije¢nja 2020. godine pa sve do sredine veljace 2020. godine,
uslijedila je, nakon sagledavanja uznemirujucih vijesti od strane trzista kapitala o tempu Sirenja pandemije i
njenom utjecaju na ljudsko zdravlje i ekonomiju, isprva polagana, a zatim sve brza i intenzivnija korekcija cijena
financijskih instrumenata i to prvenstveno na dioni¢kim trzistima. Stoga je ve¢ krajem veljae doSlo do manje
korekcije vrijednosti obracunske jedinice Fonda, a koja je zatim dozivjela i zna¢ajnu korekciju krajem ozujka
2020. godine te je prinos Fonda u prvom kvartalu iznosio -4,24%. Istovremeno je doSlo i do znagajnog porasta
razine volatilnosti Fonda, a koja se izjednacila s razinom volatilnosti Fonda ostvarenom krajem 2008. godine
nakon izbijanja financijske krize. Medutim, sagledavanjem utjecaja i tijeka pandemije od strane trziSta kapitala
na ekonomiju i poslovanje poduzeéa, nakon pocetnog Soka postepeno je doSlo do oporavka nekih trzista te je
posljedi¢no krajem godine Fond zavrSio poslovanje s pozitivnim godiSnjim prinosom u iznosu od 0,22%. Sam
trzisni rizik Fonda znacajno je pao s razina dosegnutih krajem ozujka 2020. godine, ali je na kraju 2020. godine

ipak bio zamjetno veéi nego krajem 2019. godine.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B 60



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

21. UTJECAJ PANDEMIJE VIRUSA SARS-COV-2 NA POSLOVANJE FONDA (NASTAVAK)

Drustvo primjenjuje aktivnu strategiju upravljanja imovinom Fonda vodedi pritom racuna o uvjetima na trzistima
kapitala. Upravo takav pristup omogucio je Drustvu da odgovori na pojavu pandemije i posljedi¢ne trziSne Sokove
na primjeren nacin, tj. sagledavanjem utjecaja te dinamike pada i oporavka trzista kapitala po pojedinim klasama
imovine, a imajuci u vidu i dugoro¢nu strategiju upravljanja imovinom Fonda. Drustvo je ocijenilo da ée globalni
utjecaj pandemije na dionicka trziSta biti oekivano kratkotrajan, ali s jasnim naznakama znacajnijeg negativnog
utjecaja kod pojedinih industrija u kratkoro€nom ili srednjoro€nom razdoblju. Stoga u samoj alokaciji Fonda nisu
provedene znacajnije promjene u strategijama ulaganja prema klasama imovine, ve¢ su izvrS§ene manje
prilagodbe u sektorskim alokacijama, {j. izloZzenostima pojedinim industrijama. Takoder, Drustvo je prepoznalo i
odredene trzisSne prilike kod imovine za koju je procijenilo da ista ima trZiSnu vrijednost ispod dugorocnih
ocekivanja fer vrijednosti, a $to je dodatno doprinijelo opravku vrijednosti obradunske jedinice Fonda. U
navedenim okolnostima te u uvjetima povijesno niskih kamatnih stopa na nov€anom i obvezni¢kom trzistu,
Drustvo je nastavilo proces geografske i sektorske diverzifikacije imovine Fonda te su se dodatno ostvarila

ulaganja u domace i strane alternativne investicijske fondove.

Sustav upravljanja rizicima koji je Drustvo uspostavilo omogucéio je primjereni odgovor na pojavu pandemije,
kako sa strane prac¢enja razine volatilnosti Fonda i pojedinih klasa imovine koje &ine portfelj Fonda, tako i sa
strane pracenja utjecaja trziSnih Sokova na prinose i rizike Fonda. Analize koje je Drustvo provelo prije izbijanja
pandemije uklju€ivale su i scenarije naglog pada vrijednosti dionickih trzista, a Sto je pomoglo u sagledavanju

utjecaja te donoSenju strategija za ulaganja Fonda o okruzju nakon pojave Soka na trzistu.

U svibnju 2020. godine doSlo je do manje promjene u regulatornom okviru koji definira poslovanje obveznih
mirovinskih fondova, a koja je bila donesena u cilju ublazavanja rizika njihovog poslovanja. Na prijedlog Vlade
Republike Hrvatske usvojen je po hithom postupku Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim
mirovinskim fondovima (NN, 58/20) kojim se omogucilo da obvezni mirovinski fondovi plasiraju nov€ana sredstva
kod Hrvatske narodne banke i Europske srediSnje banke te da se zaduZe kod navedenih institucija u
srednjoroénom razdoblju. Dodatno, u slu€aju izvanrednih okolnosti dana je moguénost Agenciji da odludi o
prekoraenjima ograni¢enja ulaganja u cilju zastite javnog interesa i/ili interesa ¢lanova obveznih mirovinskih

fondova.
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22. DOGAPAJI NAKON ZAVRSETKA POSLOVNE GODINE

Nakon datuma bilance poslovanje Fonda i Drustva nastavilo se u okolnostima koje su obiljezile 2020. godinu, tj.
u uvjetima neizvjesnosti oko daljnjeg razvoja pandemije i oporavka svjetskog gospodarstva. Medutim, krajem
2020. godine odobrena su prva cjepiva protiv virusa koji je uzrokovao pandemiju, a po&etkom 2021. godine
zapocelo je cijeplienje stanovnidtva. Posljediéno tome dioni¢ka trzidta kapitala su nastavila oporavak, dok su
obveznicka trziSta dozivjela umjereno poveéanje kamatnih stopa uslijed o&ekivanja trzinih sudionika o porastu
inflacije nakon provodenja fiskalnih poticaja. Hrvatsko dionicko trziste ostvarilo je od po&etka godine do sredine
ozujka 2021. godine prinos od 7,2%, dok je prinos hrvatskih drzavnih obveznica iznosio -0,3%. U istom razdoblju
inozemna razvijena dioniCka trzista porasla su za 6,7%, dok su obveznitka trzista doziviela pad od 1,9%.
Oporavak dionickih trzista pratio je i prinos Fonda koji je u navedenom razdoblju iznosio 2,2%, dok je trzisni rizik
Fonda dodatno porastao s razine dosegnute krajem 2020. godine uslijed neizvjesnosti oko dinamike i uspjesnosti
cjepiva protiv virusa SARS-CoV-2, oporavka svjetskog gospodarstva, kao i inflatornih oéekivanja.

Neovisno od buducih kratkoroénih kretanja na financijskim trzistima, mirovinski fondovi su dugoro&ni ulagadi te
se oCekuje da utjecaj trzisnih okova, koji se dogadaju s vremena na vrijeme, tijekom vremena investiranja bude
neutraliziran kada dode do oporavka trZista. Stoga, Uprava Drustva za upravijanje ne oéekuje zna&ajan
dugoroéno negativni utjecaj pandemije na poslovanje Fonda. Na temelju trenutno dostupnih informacija, ne
predvida se neposredan i zna¢ajan negativan utjecaj pandemije na Fond, njegovo poslovanje, financijski polozaj
i rezultate poslovanja. Takoder, Fond tijekom 2020. godine, kao i u razdoblju od poéetka 2021. godine do objave

izvjestaja nije imao likvidnosnih problema.

Medutim, ne moze se iskljuiti moguénost da produzeno razdoblje provodenja mjera za suzbijanje pandemije,
daljnji razvoj bolesti uzrokovane virusom SARS-CoV-2, kao i posljediéni negativni utjecaj na ekonomsko
okruzenje u kojem Fond posluje neée imati Stetan utjecaj na Fond, njegov financijski polozaj i rezultate
poslovanja, srednjoroéno i dugoroéno gledano. MenadZment nastavlja pazljivo pratiti situaciju te ¢e reagirati

daljnjim mjerama ublazavanja utjecaja takvih dogadaja i okolnosti kako se dogadaju.

Operativno poslovanje Drustva pofetkom 2021. godine i dalje se odvija sukladno mjerama za osiguranje
kontinuiteta poslovanja te se o&ekuje postepeno smanjivanje mjera u drugoj polovini godine nakon provodenja
cijeplienja veceg dijela stanovnistva Republike Hrvatske. Nadalje, tijekom posljednjih nekoliko tiedana poslovanje
Drustva i dalje se odvija neprekinuto te Drustvo nema operativnih ili likvidnosnih problema.

23. ODOBRENJE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA
Financijske izvjestaje odobrila je i potpisala Uprava Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim

mirovinskim fondovima d.d. dana 31. oZujka 2021. godine:

Predsjednik Uprave Clan Uprave Clan Uprave

Damir/Grpavac Gordan Sumanovié
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IzvjeS¢e poslovodstva
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

1. Poslovne aktivnosti

Predmet poslovanja Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. (u
nastavku ,Drustvo za upravljanje®) je iskljuivo osnivanje obveznih i dobrovoljnih mirovinskih fondova i
upravljanje tim fondovima u skladu sa Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 93/15, 64/18,
115/18 i 58/20) i Zakonom o dobrovoljnim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 29/18 i 115/18).

Na dan 31. prosinca 2020. godine Drustvo za upravljanje je upravljalo sa slijede¢im obveznim mirovinskim

fondovima:

e Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija A,

¢ Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija B i

¢ Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C.
Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C (u nastavku ,Fond®) je osnovan kao zaseban subjekt bez pravne
osobnosti radi prikupljanja nov&anih sredstava uplacéivanjem doprinosa ¢lanova i ulaganja tih sredstava s ciliem
povecanja vrijednosti imovine radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima, u skladu s odredbama
Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) (u nastavku ,Zakon®).

Osnivanje i djelovanje mirovinskih fondova do 20. veljate 2014. godine bilo je regulirano Zakonom o obveznim i
dobrovoljnim mirovinskim fondovima koji je u Republici Hrvatskoj donesen 20. svibnja 1999. godine, te

izmjenama i dopunama tog Zakona u narednim godinama.
Stupanjem na snagu Zakona, dana 21. kolovoza 2014. godine Fond je zapoc¢eo s radom.

Sukladno Zakonu, ¢lanovi mogu odabrati kategoriju obveznog mirovinskog fonda, a svi oni koji to ne ucine
automatski su rasporedeni u obvezni mirovinski fond kategorije A. U fondu kategorije B mogu biti ¢lanovi kojima
je do starosne mirovine ostalo 5 ili viSe godina u skladu sa Zakonom. Nakon $to ¢lanovi preostane manje od 5 ili

viSe godina u skladu sa Zakonom obvezno prelaze u fond kategorije C.

Tablica: broj ¢lanova i imovina pod upravijanjem Raiffeisen obveznih mirovinskih fondova na dan 31. prosinca
2020.

Neto imovina pod
Fond Broj ¢lanova upravljanjem
(u mil. kuna)
ROMF A 17.118 267,23
ROMF B 569.524 33.531,45
ROMF C 16.549 2.411,90
Ukupno 603.191 36.210,58

Drustvo za upravljanje primjenjuje aktivnu strategiju upravljanja imovinom Fonda vodeci pritom racuna o uvjetima
na trzistima kapitala. Ulaganjem sredstava Fonda Drustvo za upravljanje postuje nacela sigurnosti, razboritosti,
opreza, likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika rasprsenosc¢u ulaganja, s ciliem osiguranja optimalnog rasta

mirovinske Stednje ¢lanova Fonda u odnosu na preuzeti rizik.
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IzvjeS¢e poslovodstva (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

1. Poslovne aktivnosti (nastavak)

Investicijski cilj Fonda je ulaganje prikupljenih sredstava ¢lanova Fonda u svrhu povecanja vrijednosti imovine
Fonda na srednji rok radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda, a u skladu sa Zakonom. Fond
ima konzervativni profil rizika koji proizlazi iz ¢injenice da ulaganja mogu biti samo u prenosive duznicke

vrijednosne papire, depozite i investicijske fondove koji ulazu samo u prethodno navedene klase imovine.

Tablica: struktura ulaganja Fonda na dan 31. prosinca 2020.

Vrsta imovine Udio
Obveznice i obveznicki fondovi 89,91%
Instrumenti trziSta novca, depoziti i novéani o
. 3,31%
fondovi
Novéana sredstva, potrazivanja i obveze 6,78%
Ukupno 100,00%

Udio inozemne imovine Fonda na dan 31. prosinca 2020. iznosio je 5,54%.
Prinos koji Fond ostvaruje rezultat je upravljacke politike DruStva za upravljanje. S obzirom na konzervativni profil

rizi€nosti, oCekivani prinos Fonda je manji od Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija A i B.

U 2020. godini Fond je ostvario prinos od 1,23%. ProsjeCan prinos od osnutka Fonda do 31. prosinca 2020.

godine iznosi 5,50% i izrazen je na godis$njoj razini.

Prinos Fonda predstavlja postotnu razliku izmedu vrijednosti obraCunske jedinice na prvi i zadnji dan razdoblja u

kojem se prinos racuna.

2. Financijski rezultat

Neto imovina Fonda na dan 31. prosinca 2020. godine iznosila je 2,41 milijardi kuna, a porasla je za 28,14% u

odnosu na prethodnu godinu.

Prema klasifikaciji financijskih instrumenata, u ukupnoj imovini fonda sa 45,19% sudjeluje financijska imovina
koja se mijeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, a imovina po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak
sudjeluje s 10,21%.

Obveze Fonda sastoje se najvec¢im dijelom, 68%, od obveza za izdavanje udjela.

U strukturi prihoda najvecéa stavka prihoda su neto realizirani dobici financijskih instrumenata.

3. Buduéirazvoj Fonda

Drustvo za upravljanje ¢e upravljati Fondom u svoje ime i za zajednicki racun ¢lanova Fonda na nacin da ¢e
prikupljati nov€ana sredstva uplatama doprinosa ¢lanova Fonda te ulagati ta sredstva u skladu sa Zakonom uz
uvazavanje nacela sigurnosti razboritosti i opreza, smanjivanja rizika rasprSenoS¢u ulaganja, odrzavanja
odgovarajuce likvidnosti, te zabrane sukoba interesa vodeci pritom racuna o uvjetima na trzistima kapitala. Cilj
upravljanja Fondom je povecati vrijednost imovine Fonda isklju€ivo u korist ¢lanova i radi osiguranja isplate

mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda.
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IzvjeS¢e poslovodstva (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

4. Dogadaji nakon zavrSetka poslovne godine

Dogadaji nakon zavrSetka poslovne godine su opisani unutar bilieSke 20. Dogadaji nakon zavrSetka poslovne
godine u sklopu financijskih izvjestaja.
5. Aktivnosti istrazivanja i razvoja

Drustvo za upravljanje u ime i za ra6un Fonda u 2020. godini nije sudjelovalo u aktivnostima istrazivanja i razvoja.

6. Podruznice Fonda

Fond nema podruznice.

7. Financijski instrumenti i povezani rizici

Drustvo za upravljanje postuje nacela sigurnosti, razboritosti, opreza, likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika
rasprSenoSc¢u ulaganja, s ciliem osiguranja optimalnog rasta mirovinske Stednje ¢lanova Fonda u odnosu na
preuzeti rizik. Fond ima konzervativni profil rizika koji proizlazi iz injenice da ulaganja mogu biti samo u prenosive
duznicke vrijednosne papire, depozite i investicijske fondove koji ulazu samo u prethodno navedene klase

imovine.

Sukladno zakonskim propisima Dru$tvo za upravljanje moze, u ime i za racun Fonda, koristiti terminske poslove,
opcije i druge financijske izvedenice ukoliko se oni koriste samo u cilju zastite imovine Fonda od kamatnog i/ili

valutnog rizika te postizanja valutne uskladenosti.

Najznacajnije vrste financijskih rizika kojima je Fond izloZen su trzidni rizik, koji ukljuuje kamatni rizik, cjenovni
rizik i te€ajni rizik, te kreditni rizik i rizik likvidnosti.

Trzisni rizik

Trzidni rizik obuhvaca potencijalne gubitke i dobitke koji mogu nastati kao posljedica te€ajnog rizika, kamatnog
rizika i cjenovnog rizika. Drustvo za upravljanje nastoji upravljati trziSnim rizicima Fonda na nacin da diverzificira
ulaganja te prati razinu trzisSnih rizika u portfelju na dnevnoj bazi.

Kamatni rizik

Fond je izlozen kamatnom riziku koji se uglavhom odnosi na duznicke vrijednosnice s fiksnom stopom. Na datum
izvjeStavanja ulaganja Fonda uglavnom su sacinjavali duznicki vrijednosni papiri s fiksnom kamatnom stopom, a

utjecaj kamatnog rizika na imovinu Fonda prikazan je u biljesci 16.
Cienovni rizik
Cjenovni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjene trziSnih cijena.

Fondu je dozvoljeno ulaganje u udjele u investicijskim fondovima kada isti ulaZzu u instrumente nov&anog trzista

ili duznicke vrijednosnice. Na datum izvjeStavanja nije bilo utjecaja cjenovnog rizika na imovinu Fonda.
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IzvjeS¢e poslovodstva (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

7. Financijski instrumenti i povezani rizici (nastavak)

Trzisni rizik (nastavak)

Tecaijni rizik

Fond moze ulagati u financijske instrumente nominirane u stranoj valuti. Sukladno tome, Fond je izloZen riziku
promjene te€aja kune u odnosu na ostale valute na nacin koji moze negativno utjecati na dobit i vrijednost Fonda.
Kako bi se smanijila izloZzenost te€ajnom riziku koriste se terminski ugovori. U 2020. godini Drustvo za upravljanje

je ugovaralo devizne forward transakcije u ime i za ra€un Fonda u svrhu zastite imovine Fonda od te€ajnog rizika.

Utjecaj te€ajnog rizika na imovinu Fonda prikazan je u biljeSci 16.
Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja rizik da izdavatelj financijskog instrumenta nece biti u mogucnosti, u cijelosti ili
djelomi€no, podmiriti svoje obveze prema Fondu u trenutku njihova dospije¢a. Takoder, kreditni rizik proizlazi iz
mogucnosti da suprotna ugovorna strana unutar derivativnog ili drugog instrumenta za trgovanje nece ispuniti
svoje obveze. Na datum izvjeStavanja kreditnom riziku bila je izloZena sljede¢a financijska imovina: novac i
novcani ekvivalenti, ulaganja u duznicke vrijednosnice i ostala potrazivanja. Kreditni rizik duznickih vrijednosnica
se ve¢inom odnosi na ulaganja u obveznice Republike Hrvatske te manjim dijelom na ulaganja u duznicke
vrijednosne papire koje izdaju druge drzave i korporativni izdavatelji. Na izvjeStajni datum utjecaj kreditnog rizika
na imovinu Fonda bio je umjeren. Kreditni rizik koji proizlazi iz nepodmirenih transakcija kupnje ili prodaje

vrijednosnica smatra se malim s obzirom na mali broj transakcija kod kojih nije ugovorena isporuka uz placanje.
Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti je rizik da se prodajom financijske imovine ne ostvare cijene koje su priblizno jednake fer
vrijednosti te imovine (rizik likvidnosti imovine) ili rizik nemogucnosti uravnotezenja kratkoro¢nih plateznih
mogucnosti s jedne strane i kratkoro€nih obveza s druge strane (rizik nov€anog tijeka). S obzirom da se ulaganja
Fonda sastoje uglavnom od drzavnih duznic¢kih vrijednosnih papira, ulaganja u domace i strane investicijske
fondove, te da se u sadasnjim trziSnim uvjetima takvi vrijednosni papiri mogu lako prodati, ali uzimajuéi u obzir
veli¢inu Fonda, na datum izvjeStavanja rizik likvidnosti imovine bio je vrlo nizak. S obzirom da je na datum
izvjeStavanja Fond imao znacajna nov€ana sredstva i kratkorocne nov€ane ekvivalente koji su bili zna¢ajno veci
od kratkoro€nih obveza Fonda te da su se putem repo ugovora mogla uzajmiti dodatna nov€ana sredstva u cilju

ostvarivanja potrebne likvidnosti, na izvjestajni datum rizik likvidnosti nov€anog tijeka bio je vrlo nizak.
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Odgovornost Uprave Drustva za upravljanje za pripremu i odobravanje
godiSnjeg izvjeSéa

Temeljem Zakona o ragunovodstvu Republike Hrvatske, Uprava Raiffeisen drustva za upravijanje
obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. (u nastavku ,Druétvo za upravijanje") duzna je
pobrinuti se da financijski izvjestaji Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija C (u nastavku
.Fond") fer prezentiraju, u svim zna&ajnim odrednicama, stanje u Fondu kao i njegove rezultate
poslovanja i nov€ane tokove za 2020. godinu u skladu sa Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima
(NN, br. 19/14, 93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) (u nastavku ,Zakon") i Pravilnikom o godisnjim,
tromjese€nim i drugim izvjestajima obveznog mirovinskog fonda (NN, br. 2/20 i 98/20) (u nastavku
LPravilnik™).
Nakon provedbe odgovarajuée kontrole, Uprava Drustva za upravljanje oekuje da ¢e Fond u dogledno
vrijeme raspolagati odgovarajudim resursima, te stoga i dalje usvaja nadéelo vremenske neogranigenosti
poslovanja pri sastavljanju financijskih izvjestaja.
Odgovornosti Uprave Drustva za upravljanje pri izradi financijskih izvjestaja obuhvaéaju sliedece:

e odabir i dosljednu primjenu odgovarajucih raéunovodstvenih politika;

e davanje opravdanih i razboritih prosudbi i procjena;

e postupanje u skladu s vazedim racunovodstvenim standardima, uz objavu i obrazlozenje svih

materijalno znacajnih odstupanja u financijskim izvjestajima i
e sastavljanje financijskih izvjestaja pod pretpostavkom vremenske neograniéenosti poslovanja,
osim ako pretpostavka da ée Fond nastaviti poslovanje nije primjerena.

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za vodenje odgovarajucih raéunovodstvenih evidencija,
koje u svakom trenutku s opravdanom tognos$¢u prikazuju financijski poloZaj Fonda i duzna je pobrinuti
se da financijski izvjestaji budu u skladu sa Zakonom i Pravilnikom. Pored toga, Uprava Drustva za
upravljanje je odgovorna za &uvanje imovine Fonda te za poduzimanje opravdanih koraka za

sprje€avanje i otkrivanje prijevare i drugih nepravilnosti.

Uprava Drustva za upravljanje je takoder odgovorna i za pripremu i sadrzaj izvjeséa poslovodstva u
skladu s hrvatskim Zakonom o radunovodstvu. lzvjesée poslovodstva, prikazano na stranicama 1 do 4,
odobreno je za izdavanje od strane Uprave Drustva za upravljanje i potpisano je s tim u
skladu. Financijski izvje$taji prikazani na stranama 12 do 57 odobreni su od strane Uprave Drustva za
upravljanje 31. oZujka 2021., 8to je potvrdeno potpisom u nastavku.

U ime Uprave Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskom fondovima d.d.,
za Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C:

Predsjednik Uprave Clan Uprave Clan Uprave
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KPMG!

IzvjeSée neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija C

lzvjesce o reviziji financijskih izvjestaja

Misljenje

Obavili smo reviziju financijskih izvjestaja Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija C
(,Fond”), koji obuhvacaju izvjestaj o financijskom polozaju na dan 31. prosinca 2020. godine te
izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti, izvjestaj o novéanim tokovima, izvjestaj o promjenama u neto
imovini mirovinskog Fonda, izvjeStaj o posebnim pokazateljima mirovinskog Fonda i izvjestaj o

vrednovanju imovine i obveza mirovinskog Fonda za tada zavrsenu godinu, kao i biljeske koje sadrze
znacajne racunovodstvene politike i ostala pojasnjenja (u nastavku ,financijski izvjestaji”).

Prema nasem misljenju, prilozeni financijski izvjestaji fer prezentiraju, u svim znac¢ajnim odrednicama,
financijski polozaj Fonda na dan 31. prosinca 2020. godine, njegovu financijsku uspjesnost i njegove
novcane tokove za godinu koja je tada zavrSila, u skladu sa zakonskim zahtjevima za raCunovodstvo
mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj.

Osnova za izraZavanje misljenja

Obavili smo nasu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima. Nase odgovornosti, u
skladu s tim standardima, podrobnije su opisane u nasem izvjeséu neovisnog revizora u odjeljku
Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja. Neovisni smo od Fonda i Drustva za
upravljanje u skladu s etickim zahtjevima koji su relevantni za nasu reviziju financijskih izvjestaja u
Hrvatskoj i ispunili smo nase ostale eticke odgovornosti u skladu s tim zahtjevima. Uvjereni smo da
su nam pribavljeni revizijski dokazi dostatni i primjereni te da ¢ine odgovarajuéu osnovu za potrebe
izrazavanja naseg misljenja.
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IzvjeSée neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog

fonda kategorija C (nastavak)

Izvjesce o reviziji financijskih izvjeStaja (nastavak)

Kljucéna revizijska pitanja

Kljuéna revizijska pitanja su ona pitanja koja su, po nasoj profesionalnoj prosudbi, bila od najvece
vaznosti za nasu reviziju financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja. Ta smo pitanja razmatrali u
kontekstu nase revizije financijskih izvjestaja kao cjeline i pri formiranju naseg misljenja o njima te ne

dajemo zasebno misljenje o tim pitanjima.

Fer vrijednost financijskih instrumenata koji ne kotiraju na aktivnom trZistu

Na dan 31. prosinca 2020. godine, portfelj financijske imovine iskazane po fer vrijednosti kroz racun dobiti i
gubitka (FVRDG) i po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit (FVOSD) iznosio je 1.338.648 tisuca kuna
(31. prosinca 2019.: 1.191.237 tisuéa kuna), ukljucujuéi 711.544 tisuée kuna ulaganja u financijske instrumente
koji ne kotiraju na aktivnom trzistu (31. prosinca 2019. : 964.959 tisuc¢a kuna).

Vidi biljesku 2 za racunovodstvene politike za financijske instrumente te biljeSke 16 17.

Kljuéno revizijsko pitanje

Kako smo pristupili tom pitanju

Dio FVRDG i FVOSD portfelja Fonda odnosi se na
ulaganja u financijske instrumente koji ne kotiraju
na aktivhom trzistu. Takvi nekotirani instrumenti
primarno se odnose na drzavne i korporativne
obveznice te izvedene financijske instrumente.

Dok se fer vrijednost imovine FVRDG i FVOSD
portfelja najbolje odreduje u usporedbom s

njihovim kotiranim trziSnim cijenama, u .
sluc¢ajevima kada instrumenti nisu kotirani na
aktivnom trzistu, njihovu fer vrijednost Fond mjeri
primjenom odgovarajuéih tehnika vrednovanja
kao sto su tehnike sadasnje vrijednosti (bazirane
na modelu diskontiranih novéanih tokova),
tehnikama baziranim na usporedivim
multiplikatorima za vrednovanje, cijenama
izvedenim iz krivulja prinosa drzavnih obveznica,
stvarnim cijenama u trziSnim transakcijama ili
referentnim stopama izvedenim iz eksternih
cjenovnih servisa.

Odabir i primjena navedenih tehnika vrednovanja
zahtijeva znacajan stupanj prosudbe od strane
Uprave, ukljucujuéi, ali ne ograniceno na,
utvrdivanje odgovarajucih diskontnih stopa i
terminalnih stopa rasta, pretpostavki buducih
novcanih tokova, utvrdivanje odgovarajucih
grupa usporedivih drustava i usporedivih
transakcija.

Sukladno navedenom, procjenu fer vrijednosti
ulaganja u instrumente koji ne kotiraju na
aktivnom trzistu odredili smo kao klju¢no
revizijsko pitanje.

Nase revizorske procedure vezane uz ovo podrudje,
izmedu ostalog, ukljucivale su:

procjenu dizajna i implementacije klju¢nih kontrola
nad identifikacijom trzista kao aktivnog ili neaktivnog i
posljedi¢nom klasifikacijom financijskih instrumenata
u hijerarhiji fer vrijednosti u skladu s relevantnim
standardima izvjestavanja;

procjenu primjerenosti Fondovog modela fer
vrijednosti usporedbom sa zahtjevima relevantnih
standarda financijskog izvjestavanja te s trenutnom
trziSnom praksom;

uz pomo¢ vlastitog specijalista za vrednovanje, na
uzorku financijskih instrumenata koji nisu kotirani na
aktivnom trzistu, odabranih na temelju njihove
veli¢ine i ostalih riziénih karakteristika:

e testiranje integriteta modela vrednovanja koje
primjenjuje Fond, uklju¢ujué¢i matematicku
to€nost i konzistentnost ulaznih podataka i
izvora podataka;

e preispitivanje razumnosti kljuénih pretpostavki
primijenjenih u modelima vrednovanja poput
onih vezanih uz diskontne stope i stope rasta,
ocekivane novcane tokove te utvrdivanje
odgovarajucih grupa usporedivih drustava i
usporedivih transakcija;

e gdje su koristeni eksterni cjenovni servisi,
provjera s javno dostupnim referentnim
stopama;

procjenu to¢nosti i potpunosti objava povezanih u
financijskim izvjeStajima vezano uz instrumente koji
ne kotiraju na aktivnom trzistu.
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IzvjeSée neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija C (nastavak)

lIzvjesée o reviziji financijskih izvjestaja (nastavak)

Ostale informacije

Uprava Drustva za upravljanje odgovorna je za ostale informacije. Ostale informacije ukljucuju
IzvjeSc¢e poslovodstva koje su sastavni dio GodiSnjeg izvjesca, ali ne uklju€uju financijske izvjestaje
niti nase izvjeSce o reviziji financijskih izvjestaja.

Nase misljenje na financijske izvjeStaje ne odnosi se na ostale informacije te ne izrazavamo uvjerenje
bilo koje vrste na ostale informacije, osim ako to nije izri¢ito navedeno u nasem izvjescu.

U vezi s naSom revizijom financijskih izvjestaja, odgovornost nam je proditati ostale informacije te pri
tome razmotriti jesu li ostale informacije znaajno nekonzistentne s financijskim izvjestajimaiili
saznanjima koja smo prikupili tijekom revizije, kao i ¢ine li se, na neki drugi nacin, zna¢ajno pogresno
iskazane.

Vezano za lzvjeS$ée poslovodstva, takoder smo proveli procedure koje su zahtijevane hrvatskim
Zakonom o raéunovodstvu (,Zakon o racunovodstvu”). Ove procedure uklju¢uju razmatranje je li
Izvje$ée poslovodstva pripremljeno u skladu s élankom 21. Zakona o raunovodstvu.

Na osnovi procedura cije je provodenje zahtijevano kao dio nase revizije financijskih izvjestaja te gore
navedenih procedura, prema nasem misljenju:

¢ Informacije sadrzane u lzvje$éu poslovodstva za financijsku godinu za koji su pripremljeni
financijski izvjestaji, konzistentne su, u svim znacajnim odrednicama, s financijskim
izvjestajima;

e lzvjesée poslovodstva pripremljeno je, u svim znacajnim odrednicama, u skladu s ¢lankom 21.
Zakona o ra¢unovodstvu.

Nadalje, uzevsi u obzir poznavanje i razumijevanje Fonda te okruzenja u kojem on posluje, a koje smo
stekli tijekom nase revizije, duznost nam je izvijestiti jesmo li identificirali zna¢ajno pogresne iskaze u
Izvje$éu poslovodstva. U vezi s tim, nemamo niSta za izvijestiti.
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IzvjeSée neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija C (nastavak)

Izvjesce o reviziji financijskih izvjestaja (nastavak)
Odgovornosti Uprave Drustva za upravljanje i onih koji su zaduZeni za nadzor za financijske izvjestaje

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za sastavljanje i fer prezentaciju financijskih izvjeStaja u
skladu sa zakonskim zahtjevima za raunovodstvo mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj, te za
one interne kontrole za koje Uprava Drustva za upravljanje odredi da su potrebne, kako bi se
omogucilo sastavljanje financijskih izvjestaja, bez znacajnog pogresnog prikaza uslijed prijevare ili
pogreske.

U sastavljanju financijskih izvjestaja, Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za procjenjivanje
sposobnosti Fonda da nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem te objavljivanje, ako je
primjenjivo, pitanja povezanih s vremenski neograni¢enim poslovanjem i koristenjem
racunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj neograni¢enosti poslovanja, osim u onim
slu¢ajevima kada Uprava Drustva za upravljanje namjerava likvidirati Fond, prekinuti poslovanje ili
nema realne alternative nego da to ucini.

Oni koji su zaduzeni za nadzor, odgovorni su za nadziranje procesa financijskog izvjeStavanja,
uspostavljenog od strane Drustva za upravljanje.

Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja

Nasi su ciljevi ste¢i razumno uvjerenje o tome jesu li financijski izvjestaji, kao cjelina, bez znacajno
pogresnog iskaza uslijed prijevare ili pogreske te izdati izvjeS¢e neovisnog revizora koje ukljucuje nase
misljenje. Razumno uvjerenje je visoka razina uvjerenja, ali nije garancija da ¢e revizija obavljena u
skladu s Medunarodnim revizijskim standardima uvijek otkriti postojanje zna¢ajno pogresnih iskaza.
Pogresni iskazi mogu nastati uslijed prijevare ili pogreske, a smatraju se znacajnim, ako se razumno
moze ocekivati da bi, pojedinacno ili zbrojeni s drugim pogresSnim iskazima, utjecali na ekonomske
odluke korisnika financijskih izvjesStaja, donesene na osnovi ovih financijskih izvjestaja.

Kao sastavni dio revizije u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima, donosimo profesionalne
prosudbe i odrzavamo profesionalni skepticizam tijekom revizije. Mi takoder:

e prepoznajemo i procjenjujemo rizike znacajno pogres$nog iskaza financijskih izvjestaja, zbog
prijevare ili pogreske; oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao odgovor na te rizike i
pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni kako bi osigurali osnovu za
donos$enje naseg misljenja. Rizik neotkrivanja znaajno pogresnog iskaza nastalog uslijed
prijevare, veci je od rizika neotkrivanja onog nastalog uslijed pogreske, buduéi da prijevara
moze ukljuditi tajne sporazume, krivotvorenje, namjerno ispustanje, pogresno prikazivanje ili
zaobilazenje internih kontrola.

¢ stjeGemo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali
revizijske postupke koji su primjereni u danim okolnostima, ali ne i u svrhu izraZzavanja
misljenja o uéinkovitosti internih kontrola Fonda.

e ocjenjujemo primjerenost koristenih racunovodstvenih politika i razumnost raéunovodstvenih
procjena i povezanih objava od strane Uprave Drustva za upravljanje.
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IzvjeSée neovisnog revizora ¢clanovima Raiffeisen obveznog mirovinskog
fonda kategorija C (nastavak)

Izvjesce o reviziji financijskih izvjestaja (nastavak)
Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja (nastavak)

e donosimo zaklju¢ak o primjerenosti koristenja pretpostavke vremenske neograniéenosti
poslovanja od strane Uprave Drustva za upravljanje te, temeljeno na pribavljenim revizijskim
dokazima, zakljuéujemo o tome postoji li znacajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili
okolnostima koji mogu stvarati zna¢ajnu sumnju u sposobnost Fonda da nastavi s vremenski
neogranic¢enim poslovanjem. Ukoliko zaklju¢imo da postoji znacajna neizvjesnost, od nas se
zahtijeva da skrenemo pozornost u nasem izvjeséu neovisnog revizora na povezane objave u
financijskim izvjestajima ili, ako takve objave nisu odgovarajuée, da modificiramo nase
misljenje. Nasi zakljucci temelje se na revizijskim dokazima pribavljenim do datuma izdavanja
naseg izvjeS¢a neovisnog revizora. Medutim, buduéi dogadaji ili uvjeti mogu uzrokovati da
Fond ne bude u moguénosti nastaviti s vremenski neograni¢enim poslovanjem.

e ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj financijskih izvjestaja, ukljucéujudi i
objave te razmatramo odrazavaju li financijski izvjestaji transakcije i dogadaje na kojima su
zasnovani na nacin kako bi se postigla fer prezentacija.

Komuniciramo s onima koji su zaduZeni za nadzor u vezi s, izmedu ostalog, planiranim djelokrugom i
vremenskim rasporedom revizije i vaznim revizijskim nalazima, uklju¢ujuéi i one u vezi sa znac¢ajnim
nedostacima u internim kontrolama, koji su otkriveni tijekom nase revizije.

Medu pitanjima o kojima se komunicira s onima koji su zaduZeni za nadzor, odredujemo ona koja su
od najveée vaznosti za reviziju financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja i stoga su klju¢na revizijska
pitanja. Ta pitanja opisujemo u nasem izvje$¢u neovisnog revizora, osim ukoliko zakon ili propisi
sprje¢avaju javno objavljivanje tih pitanja ili, kada odlu¢imo, u iznimno rijetkim okolnostima, da ta
pitanja ne trebamo komunicirati u nasem izvje$¢éu neovisnog revizora, s obzirom da se razumno moze
ocekivati da bi negativne posljedice njihove objave nadmasile dobrobiti javnog interesa.
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lzvjesée neovisnog revizora ¢lanovima Raiffeisen obveznog
mirovinskog fonda kategorija C (nastavak)

lzvjes$ée o ostalim zakonskim i regulatornim obvezama

Imenovani smo revizorima od strane onih zaduZenih za nadzor na 8. travnja 2020. da obavimo
reviziju financijskih izvje$taja Raiffeisen obveznog mirovinskog fonda kategorija C za godinu koja je
zavrsila 31. prosinca 2020. Ukupno neprekinuto razdoblje naseg angazmana iznosi 6 godina te se
odnosi na razdoblja od 31. prosinca 2015. do 31. prosinca 2020. godine.

Potvrdujemo sljedede:

¢ nase revizorsko misljenje konzistentno je s dodatnim izvjestajem prezentiranim

Revizorskom Odboru Drustva za upravljanje na dan 30. oZzujka 2021.;

¢ tijekom razdoblja na koje se odnosi nasa revizija zakonskih financijskih izvjestaja nismo
pruzali nerevizijske usluge pa samim tim niti nedozvoljene nerevizijske usluge na koje se
odnosi ¢lanak 44. Zakona o reviziji. Takoder, zadrzali smo neovisnost od subjekta revizije

tijekom provedbe revizije.

KPMG Croatia d.o.o. za reviziju
Hrvatski ovlasteni revizori
Eurotower

lvana Luéicda 2a

10000 Zagreb

Hrvatska

- .
> rtmzaim
E evizji
. Et.:f_otmwor, 17.\/!'(2:“1

Y Lugida Ra, 10000 Zagreh

7

31. ozujka 2021.

Direktor, Hrvatski ovlasteni revizor
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|zvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Konta
skupine Pozicija Biljeske 2019. 2020.
Neto realizirani dobici (gubici) financijskih instrumenata 3 10.054.701 48.097.875
73 Realizirani dobici od financijskih instrumenata 3 15.400.649 59.080.212
63 Realizirani gubici od financijskih instrumenata 3 -5.345.948 -10.982.337
e o] doblel (Quotl) sk nstumenatapo 4 gzmaot davtse
r2-ey Neoreralan b i) pancin e ol 4 wores asisew
71%-60x g%tfntziﬂirt]ﬁ rgauzkl)iilafafinancijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz 4 616.308 -4.654.072
Ostali prihodi 103.705.967 164.481.124
70 Prihodi od kamata i amortizacija premije (diskonta) 5 39.986.361 39.949.393
;1)((;’9’“ Pozitivne teajne razlike 63408.023  123.226.008
74 Prihodi od dividendi 305.567 190.223
75 Dobi_t od ukidanja rezervacija za umanjenje vrijednosti za o€ekivane 0 0
kreditne gubitke
76 Ostali prihodi 6.016 1.115.500
Ostali financijski rashodi -58.887.324 -125.747.321
67 Rashodi od kamata 0 -438
ggX()OSim Negativne tecajne razlike -58.887.324  -125.746.883
64x Gubici od umanjenja vrijednosti za o¢ekivane kreditne gubitke 0 0
68 Ostali rashodi s osnova ulaganja u financijske instrumente 0 0
Ostali rashodi -6.441.967 -7.101.349
61 Rashodi s osnova odnosa s mirovinskim drustvom 6 -6.038.614 -6.638.622
65 Naknada depozitaru 7 -393.046 -449.173
66 Transakcijski troSkovi -10.307 -13.554
64y Umanjenje ostale imovine 0 0
69 Ostali dozvoljeni troSkovi mirovinskog fonda 0 0
Dobit ili gubitak 49.728.478 83.621.890
Ostala sveobuhvatna dobit 31.044.646 -55.970.318
Promjena fer vrijednosti vlasnickih instrumenata 0 0
Promjena revalorizacijskih rezervi: duznicki vrijednosni papiri 31.044.646 -55.970.318
— nerealizirani dobici/gubici 31.044.646 -55.970.318
— preneseno u racun dobiti i gubitka (reklasifikacijske usklade) 0 0
Promjena revalorizacijskih rezervi: instrumenti zastite (u€inkoviti dio) 0 0
— dobici/gubici 0 0
— preneseno u racun dobiti i gubitka (reklasifikacijske usklade) 0 0
Ukupna sveobuhvatna dobit 80.773.124 27.651.572
BiljeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C 12



Izvjestaj o financijskom polozaju
Na dan 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Konta
skupine

10+18*
37+52+18*

30+32+40+
41+18*

50+18*
31+51
33x
33y

34

35

55

raz 1 (osim
kt
10)+39+49
A

990-994

20
21+28*
22+28*
23

24

26
25+28*
B

Cc
D
E

90
93

94

95

96
96x+96y
96z

F

995-999

Pozicija BiljeSke 31.12.2019. 31.12.2020.
Imovina fonda

Novcana sredstva 8 62.990.406 162.442.069
Depoziti kod kreditnih institucija 0 0
Prenosivi duznicki i vlasnicki vrijednosni papiri: 1.738.127.317  2.112.338.142
- koji se vrednuju po fer vrijednosti 9 1.101.146.546 1.197.219.542
a) kojima se trguje na uredenom trzistu 1.101.146.546  1.197.219.542
b) nedavno izdani kojima je prospektom predvideno uvrstenje 0 0
- koji se vrednuju po amortiziranom troSku 10 636.980.771 915.118.600
Instrumenti trziSta novca 11 55.972.784 79.955.680
Udjeli UCITS fondova 12 10.020.668 56.181.142
Udjeli fondova sliénih UCITS fondovima 12 23.300.639 0
Udjeli alternativnih investicijskih fondova 0 0
Izvedeni financijski instrumenti 15 796.597 5.291.444
Ostala financijska imovina 0 0
Ostala imovina 13 7.442.580 0
Ukupna imovina 1.898.650.991 2.416.208.477
lzvanbilanéna evidencija aktiva 1.225.557.920 2.159.387.860
Obveze fonda

Obveze s osnove ulaganja u financijske instrumente 6.942.210 0
Financijske obveze koje se vrednuju po fer vrijednosti 15 764.302 731.481
Financijske obveze koje se vrednuju po amortiziranom troSku 14 7.447.500 0
Obveze prema mirovinskom drustvu 552.991 616.105
Obveze prema depozitaru 35.994 41.074
Obveze s osnove prijenosa obradunskih jedinica 644.502 2.915.269
Ostale obveze mirovinskog fonda 7.525 20
Ukupno obveze mirovinskog fonda 16.395.024 4.303.949
Neto imovina mirovinskog fonda 1.882.255.967 2.411.904.528
Broj obracunskih jedinica 13.549.202 17.151.413
Vrijednost obracunske jedinice mirovinskog fonda 138,9201 140,6242

Obveze fonda prema izvorima imovine

Novc€ani primici s osnova uplata doprinosa i promjene Clanstva 2.383.945.383 3.234.193.391
[\leoz\/bc':gglslédrﬁcaz::nova isplata mirovina i promjene Clanstva -835.219.553 -1.183.470.572
Dobit/(gubitak) tekuée poslovne godine 49.728.478 83.621.890
Zadrzana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 153.722.679 203.451.157
Rezerve fer vrijednosti 130.078.980 74.108.662
- fer vrijednost financijske imovine 130.078.980 74.108.662
- ucinkoviti dio raCunovodstva zastite 0 0
Ukupno obveze prema izvorima imovine 1.882.255.967 2.411.904.528

Izvanbilanéna evidencija pasiva 1.225.557.920

2.159.387.860

BiljeSke u nastavku ¢ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C
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IzvjeStaj o promjenama u neto imovini mirovinskog Fonda

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Pozicija 2019. 2020.
Dobit ili gubitak 49.728.478 83.621.890
Ostala sveobuhvatna dobit 31.044.646 -55.970.318
Povecanje/(smanjenje) neto imovine od poslovanja mirovinskog fonda
80.773.124 27.651.572

(sveobuhvatna dobit)
Primici s osnova uplata doprinosa i promjene ¢lanstva 431.340.977 850.248.008
Izdaci s osnova isplata mirovina i promjene ¢lanstva te zbog smrti ¢lana -256.278.246  -348.251.019
Ukupno povecéanje/(smanjenje) od transakcija s obra¢unskim jedinicama

175.062.731 501.996.989
mirovinskog fonda
Ukupno povecéanje/(smanjenje) neto imovine mirovinskog fonda 255.835.855 529.648.561

BilijeSke u nastavku ¢ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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|zvjeStaj o nov€anim tokovima (direktna metoda)

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

Pozicija

Novcéani tokovi iz poslovnih aktivnosti
Primici od prodaje prenosivih vrijednosnih papira
Izdaci od kupnje prenosivih vrijednosnih papira
Primici od prodaje instrumenata trzista novca
Izdaci od kupnje instrumenata trziSta novca
Primici od prodaje udjela investicijskih fondova
Izdaci od kupnje udjela investicijskih fondova
Primici od ulaganja u izvedenice

Izdaci od ulaganja u izvedenice

Primici od dividendi

Primici od kamata

Izdaci za kamate

Primici po depozitima i sliénim instrumentima
Izdaci po depozitima i sli¢nim instrumentima
Izdaci od naknada za upravljanje

Izdaci za naknade depozitaru

Izdaci za transakcijske troSkove i ostale dozvoljene troSkove mirovinskog
fonda

Ostali primici iz poslovnih aktivnosti

Ostali izdaci iz poslovnih aktivnosti

Novéani tokovi iz financijskih aktivnosti

Primici s osnova uplata doprinosa i promjene ¢lanstva

Izdaci s osnova isplata mirovina i promjene ¢lanstva te zbog smrti ¢lana
Ostali primici iz financijskih aktivnosti

Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti

Efekti promjene te€aja stranih valuta

Neto povecanje (smanjenje) nov€anih sredstava

Novac na pocetku razdoblja

Novac na kraju razdoblja

BiljeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.

2019. 2020.
-197.659.463 -404.755.071
121.965.252 293.902.549
-343.713.887 -725.892.615
0 0
-55.966.401 -79.952.000
37.020.099 33.938.326

0 -55.048.424
201.119.900 16.280.520
-205.812.100 -10.591.060
305.396 190.272
53.824.138 128.559.055

0 -389

0 0

0 0

-5.988.900 -6.575.509
-387.554 -444.093
-9.664 -14.183
84.138.087 315.973.103
-84.153.829 -315.080.623
171.911.360 504.267.757
431.340.977 850.248.009
-259.429.617 -345.980.252
0 0

0 0

-2.415 -59.874
-25.750.518 99.452.812
88.732.036 62.981.518
62.981.518 162.434.330
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IzvjeStaj o posebnim pokazateljima mirovinskog Fonda
Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

Pozicija Tekuce razdoblje 31.12.2019. (n) 31.12.2018. (n-1) 31.12.2017. (n-2) 31.12.2016. (n-3)
Neto imovina mirovinskog fonda 2.411.904.528 1.882.255.967 1.626.420.112 1.350.667.593 1.057.583.509
Broj obracunskih jedinica mirovinskog fonda 17.151.413,2142 13.549.201,9118  12.263.112,6742  10.470.240,7419 8.705.397,9360
Vrijednost obraunske jedinice mirovinskog fonda 140,6242 138,9201 132,6270 129,0006 121,4859

Tekuce razdoblje 31.12.2019. 31.12.2018. 31.12.2017. 31.12.2016.
Prinos mirovinskog fonda 1,2267% 4,7449% 2,8111% 6,1856% 7,2464%
Pokazatelj ukupnih troSkova 0,3200% 0,3600% 0,3900% 0,4200% 0,4500%

Pravne osobe za posredovanje u trgovanju financijskim instrumentima putem kojih je mirovinski fond obavio viSe od 10% svojih transakcija tijekom tekuceg razdoblja

Pravne osobe za posredovanije u trgovanju financijskim Vrijednost transakcija obavljenih putem pravnih osoba za Provizija plaéena pravnoj osobi za posredovanje

instrumentima posredovanje iskazana kao postotak od ukupne vri- iskazana kao postotak ukupne vrijednosti

jednosti svih transakcija fonda u tekuéem razdoblju transakcija obavljenih posredstvom te pravne osobe
ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK D.D. 28,02% 0,00%
PRIVREDNA BANKA ZAGREB D.D. 16,60% 0,00%
ING BANK NV 12,38% 0,00%

BilijeSke u nastavku Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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IzvjeStaj o vrednovanju imovine i obveza mirovinskog Fonda

Za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izraZeni su u kunama)

Metoda ] Pozicije Zadnji dan prethodne posIO\{ne % NAV Na izvjeStajni datum tekuce_g % NAV
vrednovanja godine razdoblja

Financijska imovina 1.191.237.234 63,29% 1.338.647.808 55,55%

....... od toga tehnikama procjene 964.958.908 51,27% 711.543.707 29,50%
Fer vrijednost

Financijske obveze 764.302 0,04% 731.481 0,03%

....... od toga tehnikama procjene 764.302 0,04% 731.481 0,03%
Amortizirani Financijska imovina 707.413.757 37,58% 1.077.560.669 44,68%
trosak Financijske obveze 14.390.515 0,76% 20 0,00%

Ostala imovina 0 0,00% 0 0,00%
Ostale metode

Ostale obveze 1.240.207 0,07% 3.572.448 0,15%

BilieSke u nastavku &ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1. OPCI PODACI

Fond koji je predmet izvjestavanja

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C (u nastavku ,Fond®) je osnovan kao zaseban subjekt bez pravne
osobnosti radi prikupljanja nov&anih sredstava uplacéivanjem doprinosa ¢lanova i ulaganja tih sredstava s ciljem
povecanja vrijednosti imovine radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima, u skladu s odredbama
Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14, 93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) (u nastavku ,Zakon").

Osnivanije i djelovanje mirovinskih fondova do 20. kolovoza 2014. godine bilo je regulirano Zakonom o obveznim
i dobrovoljnim mirovinskim fondovima koji je u Republici Hrvatskoj donesen 20. svibnja 1999. godine, te

izmjenama i dopunama tog Zakona u narednim godinama.

Fond je osnovan 30. svibnja 2014. godine, a zapoceo je s radom 21. kolovoza 2014. godine.

Nadzor nad Fondom obavlja Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (u nastavku ,Agencija“).
Drustvo za upravljanje Fondom

U skladu sa Statutom Fonda, te odredbama Zakona, Fondom upravlja Raiffeisen drustvo za upravljanje
obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. (u nastavku ,Drustvo za upravljanje®), sa sjedistem u
Zagrebu. Drustvo za upravljanje je registrirano na Trgovackom sudu u Zagrebu dana 27. rujna 2001. godine, a
odobrenje za rad dobilo je 5. studenog 2001. godine od Agencije. Drustvo za upravljanje je u 100%-tnom

vlasnistvu drustva Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb.

20. listopada 2014. godine Raiffeisen mirovinsko drustvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondom d.d.
promijenilo je naziv u Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. i

njemu je pripojeno Raiffeisen mirovinsko drustvo za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.o.o.

Drustvo za upravljanje odgovara za poslovanje Fonda, kao i za Stetu po€injenu vlasnicima udjela uslijed krSenja

Zakona i Statuta. Drustvo za upravljanje Fondu zaracunava naknadu za upravljanje propisanu Zakonom.
Depozitar

Sukladno Zakonu, Drustvo za upravljanje treba odabrati depozitara kojem ¢e povjeriti Cuvanje imovine Fonda.

Depozitar Fonda je Addiko Bank d.d., Zagreb (u nastavku ,Depozitar").

Drustvo za upravljanje je odgovorno za izra€un vrijednosti imovine Fonda, a Depozitar za potvrdu izrauna

Drustva za upravljanje. U skladu sa Zakonom Depozitar Fondu zaracunava skrbni¢ku naknadu.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1. OPCI PODACI (NASTAVAK)

SredisSnji registar osiguranika

SrediSnji registar osiguranika (u nastavku ,REGOS") je ustanova osnovana uredbom Vlade Republike Hrvatske

sa zadacom prikupljanja i nadzora uplata doprinosa za mirovinsko osiguranje i vodenja evidencije o pojedinacnim

raCunima ¢lanova obveznih mirovinskih fondova, kao i radi prijenosa doprinosa, racuna i sredstava u ime

¢lanova.

Ulaganja

Sredstva Fonda mogu se ulagati u skladu sa statutom Fonda.

Strategija ulaganja Fonda je ostvarivanje primjerene stope prinosa na dulji rok u odnosu na preuzeti rizik

ulaganjem imovine Fonda na hrvatska i inozemna trziSta duznickih vrijednosnica.

U skladu sa statutom Fonda, imovina Fonda moze se sastojati isklju€ivo od:

1.

prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca Ciji je izdavatelj Republika
Hrvatska, druga drzava ¢lanica Europske unije odnosno drzava potpisnica Ugovora o europskom
gospodarskom prostoru (u nastavku ,drzava €lanica®) ili drzava €lanica Organizacije za gospodarsku
suradnju i razvoj (u nastavku ,drzava ¢lanica OECD-a"), te Hrvatska narodna banka ili srediSnja banka
druge drzave ¢lanice, odnosno drzave ¢lanice OECD-a, odnosno javno medunarodno tijelo kojemu

pripada vecina drzava Clanica,

prenosivih duzni€kih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca za koje jam¢i Republika Hrvatska,
druga drzava €lanica, drzava ¢lanica OECD-a, Hrvatska narodna banka ili srediSnja banka druge drzave
¢lanice, odnosno drzave ¢lanice OECD-a ili je izdavatelj javno medunarodno tijelo kojemu pripadaju
jedna ili viSe drzava Clanica, odnosno kojemu pripada jedna ili viSe drzava €lanica OECD-a, ili javno

medunarodno tijelo kojemu pripadaju jedna ili viSe drzava ¢lanica,

prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca uvrstenih na uredeno trziste u
smislu odredbi zakona koji ureduje trziSte kapitala, Ciji je izdavatelj jedinica lokalne i podru¢ne

(regionalne) samouprave u Republici Hrvatskoj, drugoj drzavi €lanici ili drzavi ¢lanici OECD-a,

prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca uvrStenih na uredeno trziste u
smislu odredbi zakona koji ureduje trziste kapitala, Ciji izdavatelj ima sjediSte u Republici Hrvatskoj,

drugoj drzavi ¢lanici ili drzavi ¢lanici OECD-a,

udjela UCITS fondova koji su odobrenje za rad dobili u Republici Hrvatskoj ili drugoj drzavi ¢lanici ili
odgovarajuéih fondova koji su odobrenje za rad dobili u drzavi ¢lanici OECD-a, pod uvjetom da su
provodenje nadzora nad tim fondovima i razina zastite ulagatelja istovjetni onima propisanim zakonom

koji ureduje osnivanje i rad otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom,

depozita kod kreditnih institucija koji su povratni na zahtjev te koji dospijevaju za najviSe 12 mjeseci, pod
sljede¢im uvjetima: da kreditna institucija ima registrirano sjediSte u Republici Hrvatskoj ili drugoj drzavi
¢lanici ili drzavi ¢lanici OECD-a, da su provodenje nadzora nad tom kreditnom institucijom i razina zastite
deponenata istovjetni onima propisanima zakonom koji ureduje poslovanje kreditnih institucija te da

kreditna institucija nije povezana osoba mirovinskog drustva,
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1.  OPCI PODACI (NASTAVAK)

Ulaganja (nastavak)

7. izvedenih financijskih instrumenata kojima se trguje na uredenim trziStima u smislu odredbi zakona koji
ureduje trziSte kapitala ili izvedenih financijskih instrumenata kojima se trguje izvan uredenih trzista

(neuvrstene OTC izvedenice) pod sljedeéim uvjetima:

a) temeljnaimovina izvedenice sastoji se od financijskih instrumenata obuhvacenih toc¢kama 1. do
5. €lanka 125. stavka 1. Zakona, financijskih indeksa, kamatnih stopa, deviznih tecajeva ili
valuta, u koje Fond moze ulagati u skladu sa Zakonom i propisima donesenim na temelju

Zakona,

b) druge ugovorne strane u transakcijama s neuvrstenim (OTC) izvedenicama su institucije koje
podlijezu bonitetnom nadzoru, te pripadaju kategorijama koje moze dodatno propisati Agencija
i,

c) neuvrstene (OTC) izvedenice podlijezu svakodnevnom pouzdanom i povjerljivom vrednovanju,
te ih je u svakom trenutku moguce prodati, likvidirati ili zatvoriti prijebojnom transakcijom po

njihovoj fer vrijednosti na zahtjev Fonda,
8. novca na raCunima otvorenima u kreditnim institucijama iz ¢l. 125. st. 1. toCke 8. Zakona,

9. prenosivih duznickih vrijednosnih papira koji sluze za financiranje ili sekuritizaciju infrastrukturnih
projekata na podruc¢ju Republike Hrvatske pod uvjetima da ti vrijednosni papiri imaju dugoroCne,
stabilne i predvidljive nov€ane tokove, kako bi odgovarali roénosti obveza mirovinskog fonda uz
uvazavanje nacela sigurnosti, razboritosti i opreza, te da Vlada Republike Hrvatske na temelju
prijedloga koji joj je prethodno uputilo mirovinsko drustvo u ime mirovinskog fonda klasificira izdavatelja
tih vrijednosnih papira kao namjenskog izdavatelja za financiranje ili sekuritizaciju infrastrukturnih

projekata na podrucju Republike Hrvatske,
10. drugih vrsta imovine koja je proiza$la iz imovine iz to¢aka 1. do 10. ¢lanka 125. stavka 1. Zakona,
11. depozita kod Hrvatske narodne banke i Europske srediSnje banke.

Fond moze pozajmiti nov€ana sredstva od tre¢ih osoba u ukupnom iznosu do 5% neto vrijednosti imovine Fonda,
ali samo putem repo poslova, transakcija prodaje i ponovne kupnje te putem programa kreditiranja, i to na rok
ne duzi od pet godina kada je rije€ o pozajmljivanju nov€anih sredstava od Hrvatske narodne banke ili Europske
srediSnje banke, tj. ne na rok duzi od tri mjeseca kada je rije€ o pozajmljivanju nov€anih sredstava od trecih
osoba. Iznimno, Agencija moze svojom odlukom u slu€aju nastanka posebnih okolnosti koje podrazumijevaju
dogadaj ili odredeno stanje koje se nije moglo predvidjeti i na koje se nije moglo utjecati, a koje ugrozava zivot i
zdravlje gradana, imovinu vece vrijednosti, znatno naruSava okoli§, naruSava gospodarsku aktivnost ili uzrokuje

znatnu gospodarsku Stetu, prethodno navedeni limit povecati do 15% neto vrijednosti imovine Fonda.

NajviSe 5% neto vrijednosti imovine Fonda, a najviSe do 50% svakog pojedinog ulaganja dozvoljeno je pozajmiti
tre¢cim osobama. Imovina Fonda moze se pozajmljivati isklju€ivo temeljem pisanog ugovora ili u sklopu
organiziranih sustava za pozajmljivanje vrijednosnih papira koji djeluju u sklopu sustava za prijeboj i namiru.
Pozajmljivanje je dozvoljeno samo na isklju€ivu korist Fonda radi povecéanja prinosa Fonda, bez neprimjerenog

povecanija rizika. U tom smislu, pozajmljeni vrijednosni papiri moraju biti primjereno osigurani kolateralom.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1. OPCI PODACI (NASTAVAK)

Ulaganja (nastavak)

Ugovori o zajmu moraju sadrzavati odredbu kojom se omogucava povlacenje pozajmljenih vrijednosnih papira

na poziv u roku od 15 radnih dana.

Drustvo za upravljanje moze koristiti financijske izvedenice u svoje ime i za raun Fonda iskljucivo radi postizanja

valutne uskladenosti te zastite imovine Fonda od kamatnog i/ili valutnog rizika.
Prilikom ugovaranja financijskih izvedenica moraju se uvazavati sliede¢a ograni¢enja:

1. ukupna izloZzenost prema temeljnoj imovini koja je stvorena kroz financijske izvedenice ne smije biti ve¢a

od 30% neto vrijednosti imovine Fonda,

2. izlozenost prema jednoj osobi na temelju izvedenih financijskih instrumenta ugovorenih s tom osobom

ne smije prelaziti 3% neto vrijednosti imovine Fonda,

3. ulaganjem u izvedenice ili druge instrumente iz ¢lanka 125. stavka 1. Zakona koji u sebi imaju ugradenu
izvedenicu, nije dozvoljeno stvoriti izlozenost prema temeljnoj imovini kojom se prekoracuju ograni¢enja
ulaganja propisana Zakonom ili pravilnicima donesenim temeljem Zakona te se ne smije stvoriti

izlozenost prema imovini iz ¢lanka 134. Zakona.

Agencija Pravilnikom o dozvoljenim ulaganjima i dodatnim ograni€enjima ulaganja obveznog mirovinskog fonda
(NN, br. 2/20) propisuje dodatna ograni¢enja za ulaganja, postupanja s imovinom mirovinskih fondova te izracun

izloZzenosti iz ¢lanka 126. Zakona.
Imovina Fonda ne moze biti ulozena u:

1. imovinu koja je po zakonu neotudiva ili koja je optereéena, odnosno zalozZena ili fiducijarno prenesena radi

osiguranja kakve trazbine i

2. vrijednosne papire i/ili poslovne udjele izdane od depozitara Fonda, bilo kojeg dioni€ara, odnosno vlasnika
udjela DruStva za upravljanje, ili bilo koje osobe koja je povezana osoba s prethodno navedenim osobama.

Navedeno ograni¢enje se ne primjenjuje na vrijednosne papire iz ¢lanka 125. stavka 1. toc¢ke 1. Zakona.

U slu€aju nastanka posebnih okolnosti koje podrazumijevaju dogadaj ili odredeno stanje koje se nije moglo
predvidjeti i na koje se nije moglo utjecati, a koje ugrozava zivot i zdravlje gradana, imovinu vece vrijednosti,
znatno narusava okolis, naruSava gospodarsku aktivnost ili uzrokuje znatnu gospodarsku Stetu, Agencija moze
donijeti odluku kojom privremeno dozvoljava prekoracenje ograni¢enja ulaganja iz ¢lanaka 125. do 134. Zakona.
Takva odluka moze se donijeti na razdoblje od najviSe godinu dana, osim ako Agencija procijeni da jo$ uvijek
traju posljedice posebnih okolnosti ili nije doSlo do okon&anja posebnih okolnosti kojim je izazvano donoSenje
odluke te ¢e vodecdi racuna o zastiti javnog interesa i/ili interesa ¢lanova mirovinskih fondova odluciti o daljnjem

trajanju navedene odluke.

Imovina Fonda investirana je u duznicke vrijednosnice te udjele u investicijskim fondovima sukladno zakonskim

ograni¢enjima i trziSnim uvjetima kako bi se maksimizirao o¢ekivani prihod te minimizirao o€ekivani rizik.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine

(svi iznosi izrazeni su u kunama)

1. OPCI PODACI (NASTAVAK)

Uprava i nadzorni odbor

Upravljacku strukturu Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d. €ine:

Nadzorni odbor
Anton Staréevié
Zoran VuciCevi¢
Anita Cvanciger
Dubravko Luka&
Zvonimir Savié

Peter Zilinek

Uprava
Damir Grbavac
Eva Horvat

Gordan Sumanovié

Odbor za reviziju

Anton Starcevi¢
Dubravko Lukac¢

Zvonimir Savié

Predsjednik

Zamjenik predsjednika do 27.03.2020.
Zamjenica predsjednika od 24.04.2020.
Clan

Clan

Clan

Predsjednik
Clan

Clan

Predsjednik
Zamjenik predsjednika

Clan
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA

Osnova za pripremu - Izjava o uskladenosti

Financijski izvjestaji pripremljeni su u skladu sa Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima (NN, br. 19/14,
93/15, 64/18, 115/18 i 58/20) i Pravilnikom o godi$njim, tromjesecnim i drugim izvjeStajima obveznog
mirovinskog fonda (NN, br. 2/20 i 98/20) izdanom od strane Agencije. Racunovodstvena regulativa Agencije
temelji se na Medunarodnim standardima financijskog izvje$tavanja usvojenim od strane Europske unije (,MSFI
usvojeni od strane EU"). Racunovodstvene politike podudaraju se s raCunovodstvenim nacelima Medunarodnih
standarda financijskog izvjeStavanja usvojenih od strane EU, osim u dijelu izrauna o€ekivanih kreditnih
gubitaka za financijsku imovinu po amortiziranom troSku ili kroz ostalu sveobuhvatnu dobit te u dijelu
prezentacije izvjeStaja o financijskom polozaju i raéunu dobiti i gubitka. Tamo gdje se racunovodstvene politike
podudaraju s MSFI usvojenim od strane EU, u opisu raéunovodstvenih politika Fonda poziva na pojedine

standarde koiji su bili u primjeni na dan 31. prosinca 2020. godine.
Ovi financijski izvjeStaji odobreni su od strane Uprave Dru$tva za upravljanje dana 31. ozujka 2021. godine.
Osnova za mjerenje

Ovi financijski izvjestaji pripremljeni su na osnovi fer vrijednosti za financijske instrumente po fer vrijednosti
kroz racun dobiti i gubitka i financijsku imovinu po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. Ostala

financijska imovina i obveze iskazani su po amortiziranom ili povijesnom trosku.

Agencija je ,Pravilnikom o utvrdivanju neto vrijednosti imovine i vrijednosti obracunske jedinice obveznog
mirovinskog fonda“ (,Pravilnik“) propisala kako je DruStvo za upravljanje duzno propisati u raunovodstvenim
politikama nacela i osnove za priznavanje, mjerenje i prestanak priznavanja imovine i obveza mirovinskog fonda.
Istim Pravilnikom, Agencija se poziva na odredbe vezane uz priznavanje i mjerenje financijskih instrumenata
sukladno MSFI-ju 9 koje su u primjeni od 1. sijeCnja 2018. godine, uz ranije spomenuta odstupanja vezana uz
vrednovanje financijske imovine Fonda.

lzvjestajna valuta

Financijski izvjestaji Fonda iskazani su u hrvatskim kunama (HRK). Na dan 31. prosinca 2020. i 2019. godine,

sluzbeni te€aj kune u odnosu na druge znacajne valute bio je kako slijedi:

31. prosinca 31. prosinca
Valuta 2019. 2020.
1 EUR 7,442580 7,536898
1USD 6,649911 6,139039
1 CHF 6,838721 6,948371
1 GBP 8,724159 8,353910

Koristenje procjena i prosudbi

Sastavljanje financijskih izvjestaja sukladno racunovodstvenoj regulativi primjenjivoj na regulirane mirovinske
fondove u Republici Hrvatskoj zahtijeva donoSenje prosudbi, procjena i pretpostavki od strane rukovodstva
Drustva za upravljanje koje utje€u na primjenu politika i objavljenih iznosa imovine i obveza, prihoda i troSkova.
Procjene i povezane pretpostavke temelje se na povijesnom iskustvu i razli¢itim drugim €imbenicima za koje
smatra da su razumni u danim uvjetima, uz raspolozive informacije na datum izvjeStavanja, a €iji rezultat Cini
osnovu za donosenje prosudbi o knjigovodstvenim vrijednostima imovine i obveza koje nisu direktno vidljive iz

ostalih izvora. Stvarni rezultati se mogu razlikovati od procjena.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

KoriStenje procjena i prosudbi (nastavak)

Procjene i pripadaju¢e pretpostavke redovito se pregledavaju. Promjene racunovodstvenih procjena priznaju se
u razdoblju u kojem je promjena procjene napravljena ako promjena utje€e samo na to razdoblje. Ako promjena
utje€e na razdoblje u kojem je nastala i na buduca razdoblja, priznaje se u razdoblju u kojem je nastala i u
buducim razdobljima. Informacije o prosudbama rukovodstva Drustva za upravljanje koje se odnose na primjenu
raCunovodstvenih propisa, koji imaju zna€ajan utjecaj na financijske izvjestaje kao i informacije o procjenama sa
znatnim rizikom moguéeg znacajnog uskladenja u iduc¢oj godini objavljene su u BiljeSci 2A: Racunovodstvene

procjene i prosudbe
IzvjeStajna valuta
Financijski izvjestaji pripremljeni su u kunama (,kn“).

Sluzbeni te€aj na dan 31. prosinca 2020. godine bio je 7,536898 kuna za 1 euro (2019.: 7,442580 Kkuna) i
6,139039 kuna za 1 americki dolar (2019.: 6,649911 kuna).

Promjene u prezentiranju ili klasifikaciji stavki unutar financijskih izvjestaja

Racunovodstvene politike dosljedno su primjenjivane i osim ako nije drugacije navedeno, u skladu su s onima
koristenim u prethodnoj godini. I1znos od 7.447.500 kuna obveza po spot transakcijama u 2019. godini
reklasificiran je iz pozicije Financijske obveze koje se vrednuju po fer vrijednosti u Financijske obveze koje se
vrednuju po amortiziranom trosku. Navedeno nije imalo utjecaj ni na ukupan iznos obveza niti na neto imovinu

mirovinskog fonda.
Prihodi od ulaganja

Prihodi od ulaganja za razdoblje uklju€uju realizirane dobitke od ulaganja u duzni¢ke vrijednosnice, udjele u
investicijskim fondovima te derivativne financijske instrumente. Takoder ukljuuju pozitivne te€ajne razlike od

monetarnih financijskih instrumenata, dividende i ostale sli¢ne prihode.

Prihodi od kamata od duznickih vrijednosnica koje se mjere po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit,
imovine koja se mjeri po amortiziranom tro$ku te tekucih rauna i plasmana kod banaka priznaju se u dobiti ili
gubitku kako nastaju, primjenom efektivne kamatne stope relevantnog instrumenta izraCunate na datum
stjecanja, kojom se buduéi procijenjeni nov€ani tokovi svode na neto sadasnju vrijednost tijekom razdoblja
trajanja pripadaju¢eg ugovora ili primjenom odgovaraju¢e promjenjive kamatne stope. Prihodi od kamata
uklju€uju i amortizaciju bilo kojeg diskonta ili premije, i ukoliko je primjenjivo, transakcijske troSkove ili ostale
razlike izmedu pocetne knjigovodstvene vrijednosti kamatonosnog instrumenta i njegove vrijednosti po
dospijecu, izraCunatih primjenom efektivne kamatne stope. Metoda efektivnhe kamatne stope je metoda izraduna
amortiziranog troska financijske imovine ili obveze i rasporedivanja prihoda od kamata ili rashoda od kamata
tijekom ocekivanog razdoblja drzanja instrumenata. Prihod od kamata od duzni¢kih instrumenata po fer

vrijednosti kroz dobit ili gubitak priznaje se po kuponskoj kamatnoj stopi.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Rashodi od ulaganja

Rashodi od ulaganja uklju€uju realizirane gubitke od ulaganja u duznicke vrijednosnice, udjele u investicijskim
fondovima te derivativne financijske instrumente. Rashodi od ulaganja takoder uklju€uju naknadu za upravljanje,
naknadu Depozitaru, brokerske naknade i transakcijske troSkove, ostale rashode te negativne te€ajne razlike od

monetarnih financijskih instrumenata.
Prihodi od dividendi

Dividende na raspodjele iz investicijskih fondova priznaju se na datum izglasavanja dividende na Glavnoj
skupstini drustva ili kada je utvrdeno pravo na dividende, ovisno koji datum je raniji, a povezana potrazivanja
iskazuju se u izvjestaju o financijskom polozZaju u okviru ,ostale imovine", odnosno u izvjestaju o sveobuhvatnoj
dobiti u okviru prihoda od dividendi. Nakon isplate dividende, povezana potrazivanja prebijaju se iznosom

naplac¢enog novca.
Dobici i gubici od preracunavanja monetarne imovine i obveza

Nerealizirani dobici i gubici od ulaganja u financijske instrumente uklju¢uju promjenu fer vrijednosti financijske

imovine i obveza po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka.

Transakcije u stranim valutama preracunate su po sluzbenom tec¢aju Hrvatske narodne banke na dan poslovne
promjene. Monetarna i nemonetarna imovina i obveze izrazene u stranim valutama preracunati su u kune po
sluzbenom tecaju koji se primjenjuje na datum izvjeStavanja. Sve te€ajne razlike koje proizlaze iz preraunavanja
stranih valuta i svi realizirani dobici umanjeni za gubitke kod prodaje ili namire monetarne imovine ili obveza
uklju€eni su u dobit ili gubitak u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti. Nerealizirane te€ajne razlike koje proizlaze iz
financijskih instrumenta koji se mjere po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka prikazani su u poziciji Neto
te€ajne razlike financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka. Sve ostale te€ajne razlike
proizaSle od preradunavanja stranih valuta po imovini i obvezama, ukljuujuéi nov€ana sredstva, nerealizirane
te€ajne razlike od ulaganja u imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, ulaganja u
imovinu koja se mjeri po amortiziranom troSku te efekte od spot kupoprodaje stranih valuta prikazane su u

stavkama ostalih pozitivnih odnosno ostalih negativnih te€ajnih razlika.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Troskovi upravljanja Fondom i drugi troskovi
Ukupni iznos naknada koje terete imovinu Fonda dobiva se zbrajanjem svih naknada kako slijedi:

. Ulazna naknada, koju izra¢unava REGOS u iznosu od 0,5% (2019.: 0,5%) od ukupno prikupljenih
doprinosa. Iznos svih doprinosa uplacenih na odredeni dan, umanjenih za ulaznu naknadu, polaze se na

racun Fonda, dok se ulazna naknada priznaje kao prihod Drustva za upravljanje;

. Naknada za upravljanje Fondom obracunava se u iznosu od 0,3% (2019.: 0,338%) godidnje od ukupne
vrijednosti imovine Fonda, nakon odbitka obveza s osnove ulaganja u vrijednosne papire. Izradun se obavlja
za svaki dan vrednovanja imovine Fonda na osnovi vrijednosti ukupne imovine Fonda. Isplac¢uje se Drustvu

za upravljanje jednom mjesec¢no, drugi radni dan za prethodni mjesec;

. Naknada za izlaz iz Fonda naplacuje se prilikom prijelaza iz jednog (bivSeg) fonda u drugi (novi) fond pod
upravljanjem drugog mirovinskog drustva, a izraunava se na temelju ukupnog iznosa koji se nalazi na
osobnom ra¢unu ¢lana fonda, i to u iznosu od 0,8% u prvoj godini €lanstva, 0,4% u drugoj, 0,2% u tre¢oj, a
u ostalim godinama se ne naplacuje izlazna naknada. Ovu naknadu takoder izraéunava i REGOS, odnosno
drugi fond prima iznos koji se nalazio na osobnom ra¢unu ¢lana Fonda, umanjene za izlaznu naknadu koja

se plac¢a Drustvu za upravljanje;

. Naknada depozitaru obraunava se sukladno ugovoru do 29. veljace 2020. godine u iznosu 0,022%, a od
1. ozujka 2020. godine u iznosu od 0,02% (2019.: 0,022%) godiSnje od ukupne vrijednosti imovine Fonda,
nakon odbitka obveza s osnove ulaganja. Naknada depozitaru se obraCunava dnevno, a isplacuje

depozitaru jednom mjesec€no, drugi radni dan za prethodni mjesec.
Promjene u znac¢ajnim racunovodstvenim politikama

Tijekom godine nije bilo promjena u znacajnim raunovodstvenim politkama koje bi imale utjecaj na ove

financijske izvjestaje Fonda.
Financijski instrumenti
Klasifikacija

Drustvo za upravljanje klasificira financijsku imovinu i financijske obveze Fonda u sljedeée kategorije: imovinu
koja se mjeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka (FVRDIG), imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz
ostalu sveobuhvatnu dobit (FVOCI), imovinu koja se mjeri po amortiziranom tro$ku (AC) i ostale financijske

obveze. Uprava Drustva za upravljanje odlu€uje o klasifikaciji odmah pri inicijalnom priznavanju.

Financijska imovina ne reklasificira se nakon po¢etnog priznavanja, osim ako se ne mijenja poslovni model za
upravljanje financijskom imovinom. U tom slu¢aju financijska imovina reklasificira se od prvog dana prvog

izvjeStajnog razdoblja nakon promjene poslovnog modela.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Financijski instrumenti (nastavak)

Klasifikacija (nastavak)

Financijska imovina i obveze po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Sva financijska imovina koja nije klasificirana kao financijska imovina vrednovana po amortiziranom tro$ku ili po
fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, kako je nize opisano, mjeri se po fer vrijednosti kroz racun dobiti
i gubitka, uklju€ujuéi svu derivativhu financijsku imovinu. Kategorija financijske imovine koja se mijeri po fer
vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitaka ima dvije podkategorije: financijska imovina namijenjena trgovanju i ona

koja je na pocetku odredena da se vodi po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak.

Drustvo za upravljanje odreduje financijsku imovinu i obveze Fonda po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak kada

se:
e imovinom i obvezama upravlja, vrednuije ili interno prikazuje na osnovi fer vrijednosti,
e priznavanjem eliminira ili zna¢ajno umanjuje raCunovodstvena neuskladenost koja bi u protivnom nastala, ili

e imovina i obveze sadrze ugradeni derivativ koji znaajno mijenja nov€ane tokove koji bi inace proizlazili iz

ugovora.

Financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak uklju€uju ulaganja u investicijske fondove, duznicke
vrijednosne papire te derivativne financijske instrumente. Svi financijski instrumenti u kategoriji kroz dobit ili

gubitak kategorizirani su u portfelj namijenjeno trgovanju.

Imovina koja se mjeri po amortiziranom trosku
Financijska imovina se mjeri po amortiziranom troSku ako su obuhvacena oba sljedeca uvjeta:
- financijska se imovina drzi u okviru poslovnog modela ¢ija je svrha drzanje financijske imovine radi
prikupljanja ugovornih nov€anih tokova i
- natemelju ugovornih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaju nov¢ani tokovi koji su samo

pla¢anje glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Financijska imovina koja se mjeri po amortiziranom troSku uklju€uje plasmane kod banaka, duzni¢ke vrijednosne

papire i ostala potrazivanja.

Imovina koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
Financijska se imovina mijeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit ako su ispunjena oba sljede¢a

uvjeta:

- financijska se imovina drzi u okviru poslovnog modela Ciji se cilj ostvaruje i prikupljanjem ugovornih
nov¢&anih tokova i prodajom te financijske imovine te
- te na temelju ugovorenih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaju nov¢ani tokovi koji su

samo plac¢anje glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Financijska imovina koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit uklju€uje duznicke vrijednosne

papire, prvenstveno drzavne obveznice i obveznice gospodarskih subjekata.
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2,

PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Financijski instrumenti (nastavak)

Odredivanje poslovnog modela

Drustvo za upravljanje na razini ulaganja procjenjuje cilj poslovhog modela Fonda. Pri razmatranju, Uprava

Drustva za upravljanje uklju€uje sljedece informacije:

definirane politike i cilijeve individualnog ulaganja i u¢inak tih politika u praksi. Navedeno ukljuéuje ocjenu je
li strategija managementa ostvarivanje ugovorenih prihoda od kamata, odrzavanje odredene razine kamatnih
stopa, uskladivanje trajanja financijske imovine s trajanjem bilo koje povezane obveze ili o€ekivanih nov€anih
odljeva ili ostvarivanja nov€anih priljeva prodajom imovine;

rizike koji utje€u na rezultate poslovnog modela (uklju€ujuci utjecaj na financijsku imovinu koja se nalazi u
tom poslovnom modelu) i kako se navedenim rizicima upravlja;

uCestalost, koliinu i vrijeme prodaje financijske imovine u prethodnim razdobljima, razlozima prodaja i

buduéim ocekivanim prodajnim aktivnostima.

Drustvo za upravljanje je odredilo kako Fond ima tri poslovna modela:

Poslovni model u kojem se imovina drzi do naplate, a koji ukljuCuje plasmane kod banaka, duznicke
vrijednosne papire za koje Drustvo za upravljanje tako odredi, instrumente trziSta novca te ostala
potrazivanja. Navedena financijska imovina drzi se radi prikupljanja ugovorenih nov€anih tokova.

Poslovni model €iji se cilj ostvaruje prikupljanjem ugovornih nov&anih tokova i prodajom financijske imovine,
a koji je osnovni poslovni model za sve oblike duZnickih vrijednosnih papira.

Poslovni model &iji se cilj ostvaruje prodajom financijske imovine, a koristi se u svrhu klasifikacije sve ostale
imovine koja se nalazi u imovini Fonda, a nije klasificirana u poslovni model drzanje imovine radi prikupljanja
ugovornih novéanih tokova ili poslovni model €iji se cilj ostvaruje prikupljanjem ugovornih nov€anih tokova i
prodajom financijske imovine. Navedena financijska imovina i njen rezultat se procjenjuje na temelju trenutne

fer vrijednosti.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Financijski instrumenti (nastavak)
Odredivanje jesu li ugovoreni novéani tokovi iskljucivo otplate glavnice i kamate (SPPI)

U svrhu ove procjene, ,glavnica“ se definira kao fer vrijednost financijske imovine pri po€etnom priznavanju.
.kamata“ se definira kao naknada za vremensku vrijednost novca, kreditni rizik povezan s vremenskim periodom
u kojem se otplacéuje preostali dio glavnice te ostale osnovne rizike i troSkove kreditiranja (npr. rizik likvidnosti i

administrativni troSkovi), kao i za profitnu marzu.

Pri procjeni jesu li ugovorni nov€ani tokovi isklju€ivo plac¢anja glavnice i kamata (SPPI), Drustvo za upravljanje
razmatra ugovorne uvjete instrumenta. To ukljuuje procjenu sadrzi li financijska imovina ugovorni uvjet koji bi
mogao promijeniti vr.emensko razdoblje ili iznos ugovorenih nov&anih tokova na nacin da prethodni uvjet ne bi

bio zadovoljen. Prilikom izrade ove procjene, Drustvo za upravljanje razmatra:

e nepredvidene dogadaje koji bi mogli izmijeniti iznos ili period planiranih primitaka nov€anih tokova;
e uvjete koji mogu utjecati na promjenu ugovorene kuponske stope, uklju¢ujuci klauzule varijabilne stope;
e opcije prijevremene otplate i produljenja i

e odredbe koje ograni¢avaju prava Fonda na potrazivanja nov€anih tokova odredene imovine.
Priznavanje

Sva financijska imovina ukljuéujuci i izvedenice priznaju se u izvjestaju o financijskom polozZaju u trenutku kada
Fond postane dio obvezuju¢eg ugovora o financijskom instrumentu. Financijska imovina koja se mijeri po fer
vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka te imovina koja se mijeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
priznaje se u izvjestaju o financijskom polozZaju na datum kada se po¢nu primjenjivati ugovoreni uvjeti instrumenta
u kojem je Fond jedna od ugovornih strana.

Fond pocetno priznaje imovinu koja se vrednuje po amortiziranom troSku na dan njezinog ugovaranja, kreiranja

ili stjecanja.
Pocetno i naknadno mjerenje

Financijski instrumenti se pocetno mjere po fer vrijednosti uveé¢ano, ako se radi o financijskoj imovini ili
financijskoj obvezi koja se ne vodi po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka, za transakcijske troSkove koji su
direktno povezani sa stjecanjem ili izdavanjem financijske imovine ili financijske obveze. Transakcijski troSkovi
po osnovi financijske imovine i financijskih obveza po fer vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitaka rashoduju se po

nastanku, dok se kod drugih financijskih instrumenata amortiziraju metodom efektivne kamatne stope.

Nakon pocetnog priznavanja, sva financijska imovina koja se mijeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka

mjeri se po fer vrijednosti, a promjene u njihovoj fer vrijednosti priznaju se kroz dobit ili gubitak.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

Financijski instrumenti (nastavak)

Pocetno i naknadno mjerenje (nastavak)

Nakon pocetnog priznavanja financijska imovina koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
mijeri se po fer vrijednosti, dok se rezultirajuci dobici i gubici priznaju u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, osim gubitaka
kod umanjenja vrijednosti, dobitaka ili gubitaka po te€ajnim razlikama monetarne imovine poput duznickih
vrijednosnica, te amortizacije premije ili diskonta (uklju€ujuéi transakcijske troskove) metodom efektivhe kamatne
stope, koji se priznaju kroz dobit ili gubitak.

Realizirani efekti za imovinu koja se vrednuje po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit priznaju se na
nacin da se svi nerealizirani dobici ili gubici priznati u sveobuhvatnoj dobiti za duznicke vrijednosnice kumulativnho
prenose kroz dobit ili gubitak uveéano ili umanjeno za razliku do prodajne cijene. U izvjestaju o sveobuhvatnoj
dobiti u pozicijama realizirani dobici i realizirani gubici prikazan je bruto iznos kumulativnih dobitaka ili gubitaka
zabiljezenih do trenutka prodaje.

Financijska imovina po amortiziranom troSku mjeri se po amortiziranom trosku, primjenom metode efektivhe
kamatne stope, umanjeno za gubitke od umanjenja vrijednosti ako postoje. Premije i diskonti uklju¢eni su u
knjigovodstvenu vrijednost povezanog instrumenta i amortiziraju se na temelju efektivne kamatne stope
instrumenta.

Ostale financijske obveze, osim onih koje se vode po fer vrijednosti kroz raun dobiti i gubitka, mjere se po
amortiziranom tro$ku, primjenom efektivhe kamatne stope.

Principi mjerenja fer vrijednosti

Fer vrijednost financijske imovine temelji se na njihovoj trzi§noj cijeni na datum izvje$tavanja utvrdenoj prema
regulativi Agencije kako je navedeno u nastavku, bez umanjenja za zavisne troskove ili je temeljena na vrijednosti
slicnih financijskih instrumenata.

Fer vrijednost utvrduje se kao cijena koja se moze ostvariti prodajom imovine ili platiti za prijenos obveze u
redovnoj transakciji izmedu trziSnih sudionika na datum mjerenja, ili u njihovom nedostatku, cijena koja se moze
ostvariti na najpovoljnijem trziStu na kojem Fond ima pristup na datum mjerenja. Fer vrijednost obveze takoder
odrazava njezin rizik neizvrSenja.

Fer vrijednost prenosivih duzni€kih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca kojima se trguje u Republici
Hrvatskoj na aktivnom trziStu izraCunava se primjenom prosjecne cijene trgovanja ponderirane koli¢inom
vrijednosnih papira protrgovanih na uredenom trziStu u smislu odredbi zakona koji ureduje trziste kapitala u
Republici Hrvatskoj te prijavljenih OTC transakcija na dan za koji se vrednuje imovina i obveze mirovinskog
fonda. Fer vrijednost prenosivih vrijednosnih papira te instrumenata trziSta novca kojima se trguje u drugoj drzavi
¢lanici ili drzavi €lanici OECD-a na aktivhom trzistu vrednuje se primjenom zadnje cijene trgovanja objavljene na
uredenom trziStu u smislu odredbi zakona koji ureduje trziSte kapitala u drugoj drzavi €lanici ili drzavi €lanici
OECD-a ili sluzbenim financijsko-informacijskim servisima na dan vrednovanja.

Ulaganja u investicijske fondove se vrednuju po neto vrijednosti imovine po udjelu, kao $to je izvjeSteno od strane
drustava za upravljanje tih fondova. Agencija zahtijeva da Drustvo za upravljanje izraGunava cijenu udjela u
Fondu na temelju mjerenja financijskih instrumenata Fonda po sluzbeno odobrenim cijenama. Drustvo za
upravljanje je duzno izdavati i povlaciti udjele po toj cijeni udjela.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Financijski instrumenti (nastavak)
Aktivno i neaktivno trZiste

Za prenosive duzni¢ke vrijednosne papire i instrumente trziSta novca aktivnim trziStem smatra se trziSte na kojem
se navedenim instrumentima trgovalo minimalno 15 trgovinskih dana u tromjeseénom razdoblju. Uz navedeno,

kao kriterij odredivanja aktivnog trzista uzima se u obzir i volumen trgovanja tijekom pojedinog trgovinskog dana.

Fer vrijednost prenosivih vrijednosnih papira, instrumenata trziSta novca te ostalih financijskih instrumenata
kojima se trguje na neaktivhom trziStu procjenjuje se tehnikama vrednovanja, odnosno primjenom tehnika
procjene, ukljuCujuéi upotrebu usporednih transakcija koje su obavljene prema trziSnim uvjetima, usporedbom
fer vrijednosti drugog instrumenta koji je sustinski isti, tehnike diskontiranih nov&anih tokova, ili bilo kojom drugom
tehnikom procjene koja omogucéava pouzdanu procjenu cijena dobivenih u stvarnim trziSnim transakcijama. Fer
vrijednost derivatnih instrumenata kojima se ne trguje na uredenom trziStu procjenjuje se temeljem iznosa
primitaka ili izdataka koje bi Fond imao u slu€aju da prekine ugovor na datum izvjesStavanja, uzimajuci u obzir

trenutne trziSne uvjete i kreditnu sposobnost druge ugovorne strane.

Kod primjene tehnika diskontiranog nov€anog toka, procijenjeni buduéi nov€ani tokovi temelje se na najboljoj
procjeni rukovodstva DruStva za upravljanje, a primijenjena diskontna stopa je trziSna stopa na datum
izvjeStavanja koja je primjenjiva na instrumente sa sli€nim uvjetima. Kod primjene ostalih modela odredivanja
cijene, ulazni podaci temelje se na trziSnim podacima na datum izvjeStavanja. Informacije o tehnikama
vrednovanja i ulaznim varijablama za utvrdivanje fer vrijednosti razne imovine i obveza Fonda objavljene su u

BiljeSci 17: Fer vrijednost.
Prestanak priznavanja

Fond prestaje priznavati financijsku imovinu (u cijelosti ili djelomi¢no) kada isteknu prava na primitke gotovinskih
tokova od financijske imovine ili kada izgubi kontrolu nad ugovornim pravima nad tom financijskom imovinom.
Navedeno se dogada kada Fond prenese sustinski sve rizike i koristi od vlasniStva na drugi poslovni subjekt ili

kada su prava ostvarena, prodana ili istekla.

Fond prestaje priznavati financijske obveze samo kada one prestanu postojati, tj. kada su ispunjene, otkazane
ili istekle. Ukoliko se uvjeti financijske obveze promijene, Fond ¢e prestati priznavati tu obvezu i istovremeno
priznati novu financijsku obvezu s novim uvjetima. Kod prestanka priznavanja Fond za odredivanje realiziranih
dobitaka i gubitaka za financijsku imovinu koja se vodi po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka koristi metodu
prosje¢nog ponderiranog tro$ka, dok za imovinu koja je klasificirana kao financijska imovina po fer vrijednosti

kroz ostalu sveobuhvatnu dobit i po amortiziranom tro$ku koristi metodu FIFO (“First-In-First-Out”).
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Financijski instrumenti (nastavak)
Netiranje financijskih instrumenata

Financijska imovina i obveze se u izvjestaju o financijskom poloZaju iskazuju u neto iznosu, samo u slu€aju kada
postoji zakonski provedivo pravo na prebijanje priznatih iznosa i postoji namjera namire na neto principu ili se
realizacija imovine i podmirenje obaveza odvija istovremeno. Prihodi i troSkovi se iskazuju u neto iznosu samo

ako je to dopusteno raCunovodstvenim standardima, ili za dobitke i gubitke nastale iz grupe sli¢nih transakcija.
Umanjenje vrijednosti financijske imovine

Drustvo za upravljanje koristi izuze¢e od mjerenja o€ekivanih kreditnih gubitaka na financijsku imovinu Fonda
koja se mjeri po amortiziranom troSku, sukladno Pravilniku o utvrdivanju neto vrijednosti imovine i vrijednosti
obracunske jedinice obveznog mirovinskog fonda (NN br. 128/17, 114/18 i 2/20) te ne priznaje o¢ekivane kreditne

gubitke osim ukoliko ne postoje objektivni razlozi za umanjenje vrijednosti.

Na datum izvjestavanja pregledavaju se financijski instrumenti koji se vode po trosku ili amortiziranom trosku te
po fer vrijednosti s promjenama fer vrijednosti priznatim u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti kako bi se ustanovilo
postojanje objektivnih razloga za umanjenje vrijednosti. Ukoliko postoje takve indikacije, gubitak od umanjenja

vrijednosti priznaje se u dobiti ili gubitku kao:

e razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti imovine i sadasnje vrijednosti procijenjenih buduéih nov€anih
tokova diskontiranih originalnom efektivnom kamatnom stopom, za financijsku imovinu koja se vodi po trosku

ili amortiziranom trosku, te

e kao kumulativni gubitak koji je priznat u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, za financijske instrumente koji se vode
po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. Iznos kumulativnog gubitka koji je isklju¢en iz ostale
sveobuhvatne dobiti i prikazan unutar dobiti ili gubitka je razlika izmedu tro$ka kupnje (umanjeno za otplatu

glavnice i amortizaciju) i trenutne fer vrijednosti umanjene za prethodno priznata umanjenja vrijednosti.

Sva financijska imovina koja se vodi po amortiziranom trosku i financijska imovina koja se vodi po fer vrijednosti
kroz ostalu sveobuhvatnu dobit individualno se procjenjuje na umanjenje vrijednosti. Kratkoro¢na stanja se ne

diskontiraju.

Ako se u narednom razdoblju iznos gubitka od umanjenja vrijednosti koji je priznat za odredenu financijsku
imovinu koja se mjeri po amortiziranom troSku smanji i smanjenje se moze objektivho povezati s dogadajem

nastalim nakon smanjenja, smanjenje se ponistava kroz dobit ili gubitak.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Derivativni instrumenti i zastita od rizika

U okviru svog redovnog poslovanja, Drustvo za upravljanje koristi derivativne financijske instrumente, kako bi
umanijio rizike Fonda vezane uz fluktuacije te€aja stranih valuta. Derivativni financijski instrumenti pocetno se

mjere po fer vrijednosti na dan zakljucivanja derivativnih ugovora, a naknadno se mjere po njihovoj fer vrijednosti.
Fer vrijednosti se utvrduju na temelju modela po close-out metodi.

Svi se derivativni instrumenti iskazuju kao imovina kada im je fer vrijednost pozitivna i kao obveze kada im je fer

vrijednost negativna. Promjene u fer vrijednosti priznaju se kroz dobit ili gubitak u razdoblju u kojem su nastale.

Spot transakcije koje se odnose na kupoprodaju stranih valuta iskazuju se po datumu trgovanja. Pozitivna ili
negativna fer vrijednost spot transakcije od datuma trgovanja do datuma namire iskazuje se u izvjestaju o
financijskom polozaju kao potrazivanje i obveza, te kroz dobit ili gubitak u okviru pozicije , Ostale pozitivne tecajne

razlike“i ,Ostale negativne teCajne razlike“.
Sporazumi o reotkupu vrijednosnih papira (repo transakcije)

Vrijednosni papiri prodani na temelju ugovora o reotkupu ne isknjizuju se, ve¢ se i dalje iskazuju u izvjestaju o
financijskom poloZaju. Repo ugovor o prodaji i ponovnoj kupniji (pasivni repo) vrednuje se od datuma namire
tako da se instrument koji je predmet transakcije u imovini Fonda i dalje vrednuje u skladu s pravilima za tu
vrstu instrumenta, dok se obveze za primljena nov€ana sredstva vrednuju po amortiziranom troSku primjenom

metode efektivne kamatne stope.

Potrazivanja i obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire

PotraZivanja i obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire odnose se na prodaju i kupnju vrijednosnih papira
koji se iskazuju po datumu trgovanja, a koji ¢e se namiriti na dan namire.

Novéana sredstva

Nov€ana sredstva obuhvacaju novac na raéunima.

Obveze Fonda

Obveze Fonda mogu biti: obveze s osnove ulaganja u imovinu Fonda, obveze prema Drustvu za upravljanje s
osnove naknada, obveze prema depozitaru s osnove naknade, obveze s osnove prijenosa obracunskih jedinica

i ostale obveze Fonda sukladno Zakonu. Obveze su iskazane po njihovoj nominalnoj vrijednosti.
Novéani primici od élanova Fonda

Novcani primici od ¢lanova Fonda obuhvacaju uplate doprinosa po zakonom utvrdenoj stopi te uplate osoba koje
su promijenile ¢lanstvo u prethodno odabranom mirovinskom fondu. U trenutku promjene obveznog mirovinskog
fonda sredstva €lana se prebacuju s osobnog racuna ¢&lana u bivSem obveznom mirovinskom fondu na osobni

racun ¢lana u novo odabranom fondu. Svi nov€ani primici od ¢lanova Fonda vrSe se preko REGOS-a.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
Novéani izdaci
Nov¢ani izdaci temeljem isplate mirovina

Kada ¢lan Fonda ostvari pravo na starosnu ili prijevremenu starosnu mirovinu prema Zakonu o mirovinskom
osiguranju (»Narodne novine«, br. 157/13, 151/14, 33/15, 93/15, 120/16, 18/18 — Odluka Ustavnog suda
Republike Hrvatske, 62/18, 115/18 i 102/19), u postupku ostvarivanja tog prava svojom osobno potpisanom

izjavom SrediSnjem registru osiguranika opredjeljuje se za mirovinu:

e odredenu kao da je bio osiguran samo u obveznom mirovinskom osiguranju generacijske solidarnosti,
kada ¢e se ukupna kapitalizirana sredstva s osobnog ra¢una ¢lana Fonda prenijet u drzavni proracun,
ili

e iz obveznog mirovinskog osiguranja generacijske solidarnosti kao i mirovinu iz obveznog mirovinskog
osiguranja individualne kapitalizirane $tednje prema programu odabranog mirovinskog osiguravajuc¢eg
drustva u skladu s posebnim zakonom, kada ¢e se ukupna kapitalizirana sredstva s osobnog racuna

¢lana Fonda prenijet mirovinskom osiguravajuéem drustvu.

Ako €lan Fonda nije ostvario pravo i uvjete na starosnu ili prijevremenu starosnu mirovinu prema Zakonu o
mirovinskom osiguranju, a na dan ispunjenja starosnih uvjeta za stjecanje prava na starosnu mirovinu prema
Zakonu o mirovinskom osiguranju nije u osiguranju, kapitalizirana sredstva s njegovog osobnog rauna mogu se
prenijeti mirovinskom osiguravaju¢em drustvu po ostvarivanju dobnih uvjeta za starosnu mirovinu prema Zakonu

0 mirovinskom osiguranju.
Povlagenjem sredstava iz Fonda osiguraniku prestaje ¢lanstvo u Fondu.
Izdaci s osnove promjene clanstva

Sukladno Zakonu, ¢lan Fonda moze prije¢i u obvezni mirovinski fond kojim upravlja drugo mirovinsko drustvo
ukoliko je od prethodne promjene obveznog mirovinskog fonda proslo vise od 14 dana, bez obzira je li prethodna
promjena posljedica promjene obveznog mirovinskog fonda s obzirom na kategoriju, a kojim upravlja isto
mirovinsko drustvo ili promjene obveznog mirovinskog fonda kojim upravlja drugo mirovinsko drustvo. U tom
slu¢aju, REGOS prosljeduje sredstva osiguranika umanjena za naknadu za izlaz na njegov osobni raéun u novo

odabranom fondu.
Neto imovina Fonda i vrijednost obra€unske jedinice

Neto imovinsku vrijednost Fonda €ini ukupna vrijednost imovine Fonda umanjena za iznos obveza Fonda na dan
utvrdivanja neto imovinske vrijednosti. Vrijednost obraCunske jedinice predstavlja omjer neto imovinske

vrijednosti Fonda i ukupnog broja obraéunskih jedinica Fonda na isti dan.

Oporezivanje

Prema trenutno vazecoj regulativi primjenjivoj u Hrvatskoj, dobit Fonda ne podlijeze oporezivanju.
Raspodjela rezultata Fonda

Raspodjela rezultata Fonda regulirana je Zakonom. U skladu s trenutno vaze¢im odredbama Zakona, sva dobit

razdoblja rasporeduje se na racune ¢lanova.
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2. PREGLED TEMELJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
2A. RACUNOVODSTVENE PROCJENE | PROSUDBE
Ove objave nadopunjuju BiljeSku 16: Financijski instrumenti i upravijanje rizicima i BiljeSku 17: Fer vrijednost.

Drustvo za upravljanje donosi procjene i prosudbe vezane uz buduénost. Procjene i prosudbe koje nose znatan
rizik mogucih znac€ajnih usklada knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u sljede¢oj poslovnoj godini,
opisane su u nastavku.

Glavni izvori neizvjesnosti vezani za procjene

Utvrdivanje fer vrijednosti

Dio financijskih instrumenata Fonda mjeri se po fer vrijednosti i obi€no je moguce utvrditi njihovu fer vrijednost
unutar razumnog raspona procjena. Za financijske instrumente Fonda kojima se trguje na organiziranim trzistima,
a koji se mjere po fer vrijednosti, kotirane cijene su direkino dostupne. Medutim, fer vrijednost odredenih
financijskih instrumenata, na primjer vrijednosnica koje ne kotiraju, odreduje se primjenom tehnika procjene,
uklju€ujuéi pozivanje na sadasnju fer vrijednost ostalih sustinski sli¢nih instrumenata (podlozno odgovarajuéim
uskladenjima). Metode vrednovanja su opisane u BiljeSci 2: Financijski instrumenti. Za financijske instrumente s
kojima se rijetko trguje i koji imaju netransparentnu cijenu, fer vrijednost je manje objektivna i zahtijeva razlicit
stupanj prosudbe ovisno o likvidnosti, koncentraciji, neizvjesnosti trziSnih faktora, cjenovnim pretpostavkama i
ostalim rizicima koji utje€u na pojedini instrument.

Procjene fer vrijednosti provode se u odredenom vremenskom trenutku na temelju trziSnih uvjeta i informacija o
financijskom instrumentu. Ove su procjene po prirodi subjektivne i uklju€uju neizvjesnosti i pitanja koja zna€ajno
ovise o prosudbi, poput kamatnih stopa, promjenjivosti i procijenjenim nov€anim tokovima, te se stoga, ne mogu
utvrditi s potpunom preciznos$¢u. Fond mijeri fer vrijednost temeljem hijerarhije fer vrijednosti koja je objasnjena
u BiljeSci 17: Fer vrijednost.

Gubici od umanjenja vrijednosti financijske imovine mjerene po amortiziranom trosku

Umanjenje vrijednosti za pojedinacne izlozenosti temelji se na najboljoj procjeni rukovodstva o sadasnjoj
vrijednosti oekivanih buduéih nov€anih primitaka. Pri procjeni tih nov€anih primitaka, rukovodstvo procjenjuje
financijski polozaj duznika i neto nadoknadivu vrijednost instrumenata osiguranja.

Regulatorni zahtjevi

Agencija je ovlastena za provodenje regulatornog nadzora nad poslovanjem Fonda i moze zahtijevati promjene
knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u skladu s odgovarajuéim propisima.

Klasifikacija financijske imovine i obveza

Racunovodstvene politike predstavljaju okvir po kojem se imovina i obveze Fonda inicijalno rasporeduju u
razlicite raCunovodstvene kategorije. Prilikom klasifikacije financijske imovine i obveza u kategoriju ,radi
trgovanja“, Drustvo za upravljanje utvrduje da zadovoljavaju definiciju imovine i obveza namijenjenih trgovanju
kako je navedeno u BiljeSci 2: Financijska imovina po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak. U rasporedivanju
financijske imovine i obveza po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak, Drustvo za upravljanje je odredilo da moraju
zadovoljavati jedan od kriterija za takvu klasifikaciju kako je navedeno u BiljeSci 2.

Od 1. sije¢nja 2018. godine, Drustvo za upravljanje je sukladno propisima Agencije definiralo poslovne modele
u svojim racunovodstvenim politikama, koji su u skladu sa strategijom ulaganja Fonda.

Tijekom 2019. i 2020. godine Drustvo za upravljanje je kupnje dijela novih financijskih instrumenata, koje
zadovoljavaju SPPI test i za koje ima namjeru drzanja do dospijeca, klasificiralo u kategoriju financijske imovine
mjerene po amortiziranom troSku. Za navedenu imovinu, DruStvo za upravljanje je internim aktima definiralo
situacije u kojima je prodaja te imovine dozvoljena.
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3. NETO REALIZIRANI DOBICI (GUBICI) FINANCIJSKIH INSTRUMENATA

Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata po fer

vrijednosti kroz rac¢un dobiti ili gubitka

Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata po fer

vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Realizirani dobici od financijskih instrumenata

Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata po fer

vrijednosti kroz rac¢un dobiti ili gubitka

Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata po fer

vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Realizirani gubici od financijskih instrumenata

Neto realizirani dobici (gubici) financijskih instrumenata

2019. 2020.
592.375 16.279.794
14.808.274 42.800.418
15.400.649 59.080.212
-5.345.948 -9.464.358
0 -1.517.979
-5.345.948 -10.982.337
10.054.701 48.097.875

Slijedi detaljan pregled svih neto realiziranih dobitaka i gubitaka po pojedinoj grupi vrijednosnih papira tijekom

2020. i 2019. godine:

Neto

Neto realizirani realizirani

Knjigovodstvena Prodajna dobici (gubici) dobici

Financijski instrumenti ili fer vrijednost vrijednost 2020. (gubici) 2019.
Drzavne obveznice 248.457.260 289.739.559 41.282.299 14.808.274
Korporativne obveznice 19.999.860 20.000.000 140 0
Instrumenti trZita novca 55.972.784 56.000.000 27.216 0
Udjeli UCITS fondova 10.020.668 10.041.794 21.126 4.483
Udjeli fondova sli¢nih UCITS fondovima 23.300.639 23.778.351 477.712 0
Izvedenice 1.572.250.709 1.578.540.091 6.289.382 -4.758.056
Ukupno 1.930.001.920 1.978.099.795 48.097.875 10.054.701
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

4. NEREALIZIRANI DOBICI (GUBICI) FINANCIJSKIH INSTRUMENATA | POZITIVNE (NEGATIVNE)
TECAJNE RAZLIKE FINANCIJSKIH INSTRUMENATA PO FER VRIJEDNOSTI KROZ RACUN DOBITI |
GUBITKA

a) Nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata

2019. 2020.
Nerealizirani dobici od financijskih instrumenata 3.446.165 21.218.641
Nerealizirani gubici od financijskih instrumenata -2.765.372 -12.673.008
Neto nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata 680.793 8.545.633

b) Pozitivne (negativne) tecajne razlike financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz racun dobiti i

gubitka
2019. 2020.

Pozmvrle tecajrj.e.r.azllk.e financijskih instrumenata po fer vrijednosti 7.075.487 21.829.114
kroz rac¢un dobiti ili gubitka
Nggatwnel tecajnevrazllke .flln.a.ncuslklh instrumenata po fer 6.459.179 -26.483.186
vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka
N(?.to tecajpe rainkg financ_ij_s!(!h ins}rumenata po fer 616.308 -4.654.072
vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka

1.297.101 3.891.561

Neto nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata

Slijedi detaljan pregled neto nerealiziranih dobitaka i gubitaka od imovine klasificirane po fer vrijednosti kroz

racun dobiti i gubitka po pojedinoj grupi vrijednosnih papira tijekom 2020. i 2019. godine:

Neto tecajne Neto Neto

Tros Knjigovodst razlike na nerealizirani nerealizirani

. s . rosak L . . . . .
Financijski instrumenti -vena ilifer  ulaganjimau dobici dobici
nabave " b . . . .

vrijednost vrijednosne (gubici) (gubici)

papire 2020. 2019.

Financijski instrumenti klasificirani po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka

Drzavne obveznice 106.766.026  104.984.591 -4.565.943 2.784.508 0
Udjeli UCITS fondova 55.071.789 56.181.142 -88.129 1.197.482 19.745
%ﬂg(l)lvfﬁgova sliénih UCITS 0 0 0 0 622.369
Instrumenti trzista novca 79.952.000 79.955.680 0 3.680 6.384
Izvedenice 0 4.559.963 0 4.559.963 32.295
Ukupno 241.789.815 245.681.376 -4.654.072 8.545.633 680.793
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

4. NEREALIZIRANI DOBICI/(GUBICI) OD FINANCIJSKIH INSTRUMENATA | POZITIVNE/(NEGATIVNE)
TECAJNE RAZLIKE FINANCIJSKIH INSTRUMENATA PO FER VRIJEDNOSTI KROZ RACUN DOBITI |

GUBITKA (NASTAVAK)

Nerealizirani dobici i gubici, kao i teCajne razlike se raCunaju dnevno na bruto principu te se u lzvjestaju o

sveobuhvatnoj dobiti prikazuje kumulativ gubitaka i dobitaka. Prilikom prodaje financijskih instrumenata

realizirani efekti priznaju se na nacin da se svi nerealizirani dobici ili gubici po imovini koja se vrednuje po fer

vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka kumulativno prenose u realizirane dobitke ili gubitke uve¢ano ili umanjeno

za razliku do prodajne cijene.

Ostale pozitivne i negativne teCajne razlike odnose se na nerealizirane teCajne razlike od financijskih

instrumenata koji se mjere kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, financijskih instrumenata koji se mjere po

amortiziranom trosku te teajne razlike nastale pri svodenju tekucih racuna i ostalih potrazivanja, kao i efekte

od spot kupoprodaje stranih valuta.

5. PRIHODI OD KAMATA | AMORTIZACIJA PREMIJE/(DISKONTA)

Prihodi od kamata po duznickim vrijednosnicama koje se mjere po fer

vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Prihodi od kamata po duznickim vrijednosnicama koje se mjere po fer

vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Prihodi od kamata po duzni¢kim vrijednosnicama koje se mjere po
amortiziranom troSku

Prihodi od kamata po nov€anim raéunima

Prihodi od kamata po depozitima

Amortizacija (diskonta)/premije vrijednosnica koje se koje se mjere po

amortiziranom trosku

Amortizacija (diskonta)/premije vrijednosnica koje se mjere po fer
vrijednost kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Ukupno

6. RASHODI S OSNOVE ODNOSA S MIROVINSKIM DRUSTVOM

2019. 2020.

0 410.505
43.492.375 39.221.717
11.069.770 15.678.539
15.055 13.292

0 373
-2.821.295 -4.021.745
-11.769.544 -11.353.288
39.986.361 39.949.393

Rashodi s osnove odnosa s DruStvom za upravljanje odnose se na naknadu za upravljanje koju Fond pla¢a

sukladno Zakonu. Naknada za upravljanje Fondom u 2020. godini obraunava se u iznosu od 0,3% (2019.:

0,338%) godiSnje od ukupne vrijednosti imovine Fonda, nakon odbitka obveza s osnove ulaganja u vrijednosne

papire. Izracun naknade za upravljanje se obavlja za svaki dan vrednovanja imovine Fonda, isplacuje se Drustvu

za upravljanje jednom mjesecno, drugi radni dan za prethodni mjesec.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

7. NAKNADA DEPOZITARU

Addiko Bank d.d. je depozitar (,Depozitar”’) imovine Fonda. Naknada Depozitaru obradunava se na vrijednost
ukupne imovine Fonda umanjene za iznos svih obveza Fonda s osnove ulaganja.

Naknada Depozitaru u 2020. godini iznosila je do 29. veljate 2020. godine 0,022%, a od 1. oZujka 2020. godine
0,02% (2019.: 0,022%) godiSnje od ukupne vrijednosti imovine Fonda, a nakon odbitka obveza s osnove

ulaganja. Naknada se obracunava dnevno, a isplac¢uje mjese¢no, drugi radni dan u mjesecu.

8. NOVCANA SREDSTVA

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.

Novac na raéunu u kunama
Novac na racunu u stranim valutama

Potrazivanja s osnove kamate na nov€ana sredstva

Ukupno novéana sredstva

62.269.984 160.279.060
711.534 2.155.270
8.888 7.739
62.990.406 162.442.069

9. PRENOSIVI DUZNICKI VRIJEDNOSNI PAPIRI KOJI SE VREDNUJU PO FER VRIJEDNOSTI

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Drzavne obveznice

31. prosinca

31. prosinca

Ukupno

2019. 2020.
0 105.346.555
0 105.346.555

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
Drzavne obveznice

Obveznice gospodarskih subjekata

1.017.122.401
84.024.145

1.003.867.182
88.005.805

Ukupno

1.101.146.546

1.091.872.987

Ukupno prenosivi duznicki vrijednosni papiri koji se vrednuju
po fer vrijednosti

1.101.146.546

1.197.219.542
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

10. PRENOSIVI DUZNICKI VRIJEDNOSNI PAPIRI KOJI SE VREDNUJU PO AMORTIZIRANOM TROSKU

31. prosinca 2019.

Financijska imovina koja se vrednuje po amortiziranom trosku

Drzavne obveznice 636.980.771

31. prosinca 2020.

915.118.600

Ukupno 636.980.771

915.118.600

11. INSTRUMENTI TRZISTA NOVCA

31. prosinca 2019.
Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Trezorski zapisi - HRK 55.972.784

31. prosinca 2020.

79.955.680

Ukupno 55.972.784

79.955.680

12. UDJELI UCITS FONDOVA | FONDOVA SLICNIH UCITS FONDOVIMA

31. prosinca 2019.
Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
Udjeli UCITS fondova

31. prosinca 2020.

Udjeli UCITS fondova - HRK 10.020.668 56.181.142
10.020.668 56.181.142

Udjeli fondova sli¢nih UCITS fondovima

Udjeli fondova sli¢nih UCITS fondovima- FX 23.300.639 0
23.300.639 0

Ukupno 33.321.307 56.181.142

13. OSTALA IMOVINA

31. prosinca 2019.

Potrazivanja po spot transakcijama 7.442.580

31. prosinca 2020.

UKUPNO 7.442.580

14. FINANCIJSKE OBVEZE KOJE SE VREDNUJU PO AMORTIZIRANOM TROSKU

31. prosinca 2019.

31. prosinca 2020.

Obveze po spot transakcijama 7.447.500 0
Ukupno 7.447.500 0
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15. DERIVATIVNI FINANCIJSKI INSTRUMENTI | TRGOVANJE STRANIM VALUTAMA

Sukladno Zakonu i Pravilniku o dozvoljenim ulaganjima i dodatnim ograni¢enjima ulaganja obveznog
mirovinskog fonda (NN, br. 2/20 i 15/20), obveznim mirovinskim fondovima dozvoljeno je ulaziti u derivativne
transakcije jedino u svrhu zastite imovine Fonda i efikasnog upravljanja imovinom i obvezama Fonda, ukoliko su
zadovoljeni odredeni uvijeti.

Fond je primarno izloZen valutnom riziku koji proizlazi iz njegovih ulaganja denominiranih u eurima i americkim
dolarima u koje se ulazu kunski doprinosi uplaéeni od strane ¢lanova Fonda. Sukladno tome, Fond uglavnom
sklapa OTC devizne terminske ugovore ekonomske zastite temeljem kojih kupuje kune i prodaje eure ili americke
dolare s dospije¢em do godinu dana.

Na dan 31. prosinca 2020. godine Fond ima otvorenih pet forward ugovora u kojima kupuje kune i prodaje eure
ukupne ugovorne vrijednosti 306.282.100 kuna (31. prosinca 2019.: 238.338.000 kuna) od kojih po tri ugovora
neto vrijednost potrazivanja iznosi 348.030 kuna, a po ostala dva neto vrijednost obveze iznosi 731.481 kunu
(31. prosinca 2019.: neto vrijednost obveze iznosi 764.302 kune) te dva forward ugovora u kojima kupuje kune i
prodaje ameri¢ke dolare ukupne ugovorne vrijednosti 152.942.820 kuna (31. prosinca 2019.: 73.925.500 kuna)
kojima neto vrijednost potrazivanja iznosi 4.943.414 kuna (31. prosinca 2019.: 796.597 kuna). Ukupna vrijednost
ugovorenih forward ugovora na izvjestajni datum iznosi 459.224.920 kuna kojima neto vrijednost potrazivanja

iznosi ukupno 4.559.964 kuna. Na terminske ugovore Fond ne primjenjuje racunovodstvo zastite.

16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA

Drustvo za upravljanje postuje nacela sigurnosti, razboritosti, opreza, likvidnosti, razdiobe rizika i smanjenja rizika
rasprSenosc¢u ulaganja, s ciliem osiguranja optimalnog rasta mirovinske Stednje ¢lanova Fonda u odnosu na
preuzeti rizik. Investicijski cilj Fonda je ulaganje prikupljenih sredstava ¢lanova Fonda u svrhu povecanja
vrijednosti imovine Fonda na srednji rok na nacin da imovina Fonda bude ro¢no uskladena s obvezama Fonda
radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda, a u skladu sa zakonskim odredbama. Fond ima
konzervativni profil rizika koji proizlazi iz zakonski dozvoljenih oblika ulaganja. Drustvo za upravljanje primjenjuje

aktivnu strategiju upravljanja imovinom Fonda vode¢i pritom racuna o uvjetima na trziStima kapitala.

Analize financijskih trziSta zaduZene su za izradu analiza koje se, u kombinaciji s analizama koje priprema
Upravljanje rizicima i Upravljanje imovinom, koriste kao podloge za odlugivanje, kako za predlaganje strategije
ulaganja koje je u domeni rada Investicijskog odbora, tako i za donoSenje odluka o ulaganju koje spadaju u

domenu rada Upravljanja imovinom.

Strategiju ulaganja za Fond predlaze Investicijski odbor utvrdujuéi prijedlog alokacije imovine Fonda. Prijedlog o
alokaciji imovine Investicijski odbor donosi na temelju analiza relevantnih trziSnih kretanja, na temelju o¢ekivanih
prinosa i rizika pojedinih klasa imovine te temeljem analize performansa i rizi¢nosti portfelja u prethodnom

razdoblju.
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16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

O usvajanju predloZene strategije ulaganja odluéuje Uprava Drustva za upravljanje. Clanove Investicijskog
odbora imenuje Uprava Drustva za upravljanje, a u njemu su zastupljeni ¢lanovi Uprave Drustva za upravljanje
kao i najiskusniji predstavnici iz Upravljanja imovinom, Upravljanja rizicima i Analiza financijskih trzista. U radu
Investicijskog odbora sudjeluje i djelatnik Pravne podrske i prac¢enja uskladenosti s relevantnim propisima, koji
se poziva na sjednicu. Sjednice Investicijskog odbora na kojima se predlaze strategija ulaganja za naredno
razdoblje odrzavaju se kvartalno. Investicijski odbor je najznacajnije tijelo Drustva za upravljanje kada su u pitanju

ulaganja mirovinskih fondova pod upravljanjem Drustva za upravljanje.

Djelatnici Upravljanja imovinom odrzavaju tjedne sastanke na kojima po potrebi prisustvuje i ¢lan Uprave Drustva
za upravljanje zaduZen za ulaganja. Na tjednom sastanku komentira se provedba prethodnih odluka, trenutna
situacija na trziStu, nakon €ega se definiraju smjernice za provedbu strategije ulaganja koju je usvojila Uprava

Drustva za upravljanje kao i takticke promjene u alokaciji za naredni tjedan.

Upravljanje imovinom unutar svojih ovlasti i limita donosi dnevne odluke za potrebe upravljanja likvidnoSéu
fondova. Navedene odluke smatraju se standardnim dnevnim odlukama i odnose se iskljuivo na odrzavanje

likvidnosti i/ili akumuliranje deviznih sredstava.

Djelatnici Upravljanja imovinom unutar svojih ovlasti i limita, a po potrebi i uz ¢lana Uprave Drustva za upravljanje
zaduzZenog za ulaganja mogu donijeti dnevne odluke koje nisu standardne dnevne odluke te su ispod razine

tiednog sastanka, a u kojim slu¢ajevima se takve odluke dodatno obrazlazu.

Uprava Drustva za upravljanje preko Upravljanja rizicima nadzire postivanje zakonskih limita, rizika ulaganja te

postivanje internih ogranienja ulaganja imovine.

Sukladno zakonskim propisima Dru$tvo za upravljanje moze, u ime i za racun Fonda, koristiti terminske poslove,
opcije i druge financijske izvedenice ukoliko se oni koriste samo za postizanje valutne uskladenosti te zastite
imovine Fonda od kamatnog i/ili valutnog rizika uz uvjet da ukupna izlozenost ne moze biti ve¢a od 30% neto
imovine Fonda. Uprava Drustva za upravljanje preko Upravljanja rizicima nadzire poStivanje zakonskih i internih
ograni€enja ulaganja u financijske izvedenice te prati postupke upravljanja rizicima radi zastite interesa ¢lanova

Fonda.

Upravljanje rizicima ocjenjuje trziSne rizike za imovinu fonda na dnevnoj bazi koriste¢i varijantno-kovarijantni

model za atribuciju rizika.

Procedure upravljanja rizicima koje se primjenjuju na ulaganja, kao i procedure upravljanja nov€anim sredstvima

i obvezama, mogu se sazeti na sljedeci nacin:

Trzisni rizik

Trzisni rizik obuhvaca potencijalne gubitke i dobitke koji mogu nastati kao posljedica te€ajnog rizika, kamatnog
rizika i cjenovnog rizika. Strategija upravljanja trziSnim rizicima odredena je investicijskim ciljevima Fonda, a

sukladno usvojenim politikama i procedurama. Drustvo za upravljanje nastoji upravljati trziSnim rizicima Fonda

na nacin da diverzificira ulaganja te prati razinu trziSnih rizika u portfelju na dnevnoj bazi.
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16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Trzisni rizik (nastavak)
Kamatni rizik

Fond je izloZen riziku fer vrijednosti kamatnih stopa koji se uglavnom odnosi na duznicke vrijednosnice s fiksnom
stopom, buduci da cijene obveznica ovise o promjenama kamatnih stopa. U 2020. godini Drustvo za upravljanje

nije koristilo instrumente zastite, u ime i za racun Fonda, a u svrhu upravljanja kamatnim rizikom Fonda.

Na datum izvjeStavanja ulaganja Fonda uglavnom su sacinjavali duznicki vrijednosni papiri s fiksnom kamatnom
stopom te udjeli u investicijskim fondovima koji ulazu u duzni¢ke vrijednosnice u ukupnoj vrijednosti od
2.147.560.813 kuna (2019.: 1.751.775.226 kuna). Na izvjestajni datum ulaganja Fonda u duzni¢ke vrijednosnice
klasificirana kao imovina koja se mjeri po amortiziranom tro$ku iznosila su 907.860.726 kuna (2019.: 630.934.296
kuna), stoga je kamatnom riziku bila izloZzena imovina Fonda koju €ine duzni€ki vrijednosni papiri i investicijski
fondovi koji ulazu u duznicke vrijednosnice u iznosu od 1.239.700.087 kuna (2019.: 1.120.840.930 kuna).

Na datum izvjeStavanja modificirana duracija dijela portfelja Fonda koji je ulozen u duzni¢ke instrumente iznosila
je 2,24 sto znaci da ukoliko kamatne stope porastu za 1 postotni bod za sva dospije¢a, oekuje se smanjenje
vrijednosti portfelja Fonda koji je ulozen u duzni¢ke instrumente za 2,24%. Prema vrijednosti portfelja Fonda koji
je uloZen u duznike instrumente na datum izvjeStavanja u iznosu od 2.147.560.813 kuna, odgovarajuée

ocekivano smanjenje vrijednosti portfelja iznosilo bi 48.105.362 kuna (2019.: 46.597.221 kuna).

Tablica u nastavku objedinjuje izloZenost Fonda kamatnom riziku. U njoj je prikazana imovina i obveze Fonda

prema ugovornom roku promjene kamate ili dospijecu, ovisno §to je ranije.

Do 1 Neovisno o
31. prosinca 2020. miesec 1-3 mjeseca  3-12 mjeseci 1-5 godina Preko 5 godina kamatnom Ukupno

) riziku
Imovina
Novéana sredstva 0 0 0 0 162.442.069 162.442.069
Financijska imovina
po fer vrijednosti kroz 4.362.314 80.884.810 49.401.627 55.582.964 56.543.106 246.774.821
dobit ili gubitak
Financijska imovina
po fer vrijednosti kroz 24.910.501 37.577.940 628.497.091 387.548.822 13.338.633 1.091.872.987
ostalu sveobuhvatnu
dobit
Financijska imovina
koja se mjeri po 0 0 218.263.856 689.596.870 7.257.874 915.118.600
amortiziranom trosku
Ukupna imovina (1) 29.272.815 118.462.750 896.162.574 1.132.728.656 239.581.682 2.416.208.477
Obveze
Financijske i ostale
obveze (osim obveze 0 731.481 0 0 657.199 1.388.680
za prijenos udjela)
Obveze za prijenos 0 0 0 0 2.915.269 2.915.269
udjela
Ukupne obveze (2) 0 731.481 0 0 3.572.468 4.303.949
Neto imovina 29.272.815 117.731.269 896.162.574 1.132.728.656 236.009.214 2.411.904.528

31.12.2020. (1) - (2)
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16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Trzisni rizik (nastavak)

Kamatni rizik (nastavak)

1-3 Neovisno o

31. prosinca 2019. Do 1 mjesec . 3-12 mjeseci 1-5 godina Preko 5 godina kamatnom Ukupno

mjeseca riziku
Imovina
Novéana sredstva 0 0 0 0 0 62.990.406 62.990.406
Financijska imovina
po fer vrijednosti kroz 796.597 0 55.972.784 0 0 33.321.307 90.090.688
dobit ili gubitak
Financijska imovina
po fer vrijednosti kroz 0 10.626.420 0 520.335.858 556.557.345 13.626.923  1.101.146.546
ostalu sveobuhvatnu
dobit
Financijska imovina
koja se mjeri po 0 0 0 219.602.421 411.331.876 6.046.474 636.980.771
amortiziranom trosku
Ostala imovina 7.442.580 0 0 0 0 0 7.442.580
Ukupna imovina (1) 8.239.177 10.626.420 55.972.784 739.938.279 967.889.221 115.985.110 1.898.650.991
Obveze
Financijske i ostale
obveze (osim obveze 0 0 764.302 0 0 14.986.220 15.750.522
za prijenos udjela)
Obveze za prijenos 0 0 0 0 0 644.502 644.502
udjela
Ukupne obveze (2) 0 0 764.302 0 0 15.630.722 16.395.024
Neto imovina 8.239.177  10.626.420 55.208.482  739.938.279 967.889.221 100.354.388  1.882.255.967

31.12.2019. (1) - (2)

Cjenovni rizik

Cjenovni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjene trziSnih cijena.

Obzirom da Fondu nije dozvoljeno ulaganje u vlasnicke vrijednosne papire, na datum izvjeStavanja Fond nije bio

izlozen cjenovnom riziku.
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16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Trzisni rizik (nastavak)

Tecajni rizik

Fond moze ulagati u financijske instrumente, te izvrSavati transakcije denominirane u stranim valutama koje ne
predstavljaju njegovu funkcionalnu valutu. Sukladno tome, Fond je izloZen riziku promjene te€aja njegove valute
u odnosu na ostale valute na nacin koji moze negativno utjecati na dobit i vrijednost Fonda.

IzloZenost te€ajnom riziku svakodnevno se mjeri. Terminski ugovori u stranoj valuti koriste se kako bi se smanijila

izloZzenost te€ajnom riziku.

Zakonska regulativa dozvoljava mirovinskim fondovima koristenje financijskih izvedenica u svrhu zastite i
efikasnog upravljanja, ukoliko su zadovoljeni odredeni uvjeti. U 2020. godini Drustvo za upravljanje je koristilo

devizne forward ugovore u ime i za racun Fonda u svrhu zastite imovine Fonda od te€ajnog rizika.

IzloZzenost Fonda te€ajevima je kako slijedi:

31. prosinca 2020. HRK EUR uUsD Ukupno
Imovina

Novéana sredstva 160.285.594 26.985 2.129.490 162.442.069
Financijska imovina po fer . 108.238.848 89.089.474 49.446.499 246.774.821
vrijednosti kroz dobit ili gubitak

Financijska imovina po fer

vrijednosti kroz ostalu 560.097.200 422.704.820 109.070.967 1.091.872.987
sveobuhvatnu dobit

Financijska imovina koja se mjeri 429.110.502 486.008.098 0 915.118.600
po amortiziranom troSku

Ukupna imovina (1) 1.257.732.144 997.829.377 160.646.956 2.416.208.477
Obveze

Financijske i ostale obveze 1.388.680 0 0 1.388.680
Obveze za prijenos udjela 2.915.269 0 0 2.915.269
Ukupne obveze (2) 4.303.949 0 0 4.303.949
Neto imovina 31.12.2020. (1) — (2) 1.253.428.195 997.829.377 160.646.956 2.411.904.528
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16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Trzisni rizik (nastavak)

Tecajni rizik (nastavak)

31. prosinca 2019. HRK EUR uUsD Ukupno
Imovina

Novéana sredstva 62.276.965 22.500 690.941 62.990.406
Financijska imovina po fer 66.790.050 0 23.300.638 90.090.688

vrijednosti kroz dobit ili gubitak
Financijska imovina po fer

vrijednosti kroz ostalu 710.448.984 271.394.700 119.302.862 1.101.146.546
sveobuhvatnu dobit

Financijs!(e} imovina kvoja se mjeri 377.860.401 259.120.370 0 636.980.771
po amortiziranom troSku

Ostala imovina 0 7.442.580 0 7.442.580
Ukupna imovina (1) 1.217.376.400 537.980.150 143.294.441 1.898.650.991
Obveze

Financijske i ostale obveze 8.801.593 6.948.929 0 15.750.522
Obveze za prijenos udjela 644.502 0 0 644.502
Ukupne obveze (2) 9.446.095 6.948.929 0 16.395.024
Neto imovina 31.12.2019. (1) — (2) 1.207.930.305 531.031.221 143.294.441 1.882.255.967

Na datum izvjeStavanja, 41,37% (2019.: 28,21%) neto imovine Fonda je bilo denominirano u eurima, dok je
istovremeno 12,66% (2019.: 12,65%) neto imovine Fonda bilo zastiéeno od te€ajnog rizika na euro valutu putem
forward ugovora, tako da bi povecanje valutnog te¢aja kune u odnosu na euro za jedan postotni bod (aprecijacija
kune) utjecalo na neto imovinu na nacin da bi se njezina vrijednost snizila za 0,29% (2019.: 0,16%), odnosno
6.925.850 kuna (2019.: 2.928.687 kuna).

Na datum izvjestavanja, 6,66% (2019.: 7,61%) neto imovine Fonda je bilo denominirano u ameri¢kim dolarima,
dok je istovremeno 6,13% (2019.: 3,89%) neto imovine Fonda bilo za&ti¢eno od te€ajnog rizika na americki dolar
putem forward ugovora, tako da bi povecanje valutnog te€aja kune u odnosu na americki dolar za jedan postotni
bod (aprecijacija kune) utjecalo na neto imovinu na nacin da bi se njezina vrijednost snizila za 0,01% (2019.:
0,04%), odnosno 126.961 kuna (2019.: 701.454 kune).

Izlozenost imovine Fonda prema euru, odnosno ameri¢kom dolaru zasti¢ena je forward ugovorima nominalnih

vrijednosti prikazanih u nastavku:

31. prosinca 2019. 31. prosinca 2020.
Nominalna vrijednost = Nominalna vrijednost
(u valuti) (u valuti)
Euro 32.000.000 40.500.000
Americki dolar 11.000.000 24.100.000
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16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Rizik specificnih instrumenata

Fond ulazi u terminske ugovore u stranoj valuti kako bi ekonomski zastitio portfelj od valutnog rizika i podmirio
transakcije u stranoj valuti. Terminski ugovor u stranoj valuti je ugovor izmedu dvije strane o razmjeni razlicitih

valuta po odredenom te€aju na unaprijed dogovoren buduc¢i datum i mora biti namiren u novcu.

Terminski ugovori u stranoj valuti rezultiraju izlozeno$éu trziSnom riziku na temelju promjena te€aja strane valute
povezane s ugovorenim iznosima. TrziSni rizik se pojavljuje zbog moguénosti promjena te€aja strane valute.
Terminski ugovori koji imaju pozitivhu fer vrijednost rezultiraju kreditnom izlozenoS¢éu prema suprotnoj strani u

ugovoru.

Nominalni iznosi predstavljaju pripadaju¢e referentne iznose strane valute na kojima se temelje fer vrijednosti
terminskih ugovora u stranoj valuti kojima Fond trguje. Dok nominalni iznosi ne predstavljaju sadasnju fer
vrijednost i ne ukazuju neophodno na buduc¢e novCane tokove terminskih ugovora u stranoj valuti u posjedu
Fonda, pripadaju¢e promjene cijena, koje proizlaze iz varijabli specificiranih nominalnim iznosima, utjecu na fer

vrijednost ovih derivativnih financijskih instrumenata.
Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja rizik da izdavatelj financijskog instrumenta nece biti u mogucnosti, u cijelosti ili
djelomi¢no, podmiriti svoje obveze prema Fondu u trenutku njihova dospije¢a. Neispunjavanje obveza od strane
izdavatelja prema Fondu ugrozilo bi likvidnost Fonda i smanijilo vrijednost njegove imovine. Kreditna izloZzenost
Fonda na datum izvjeStavanja od financijskih instrumenata koji se mjere po fer vrijednosti kroz racun dobiti i
gubitka i po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit odrazava se kroz njihovu pozitivnu fer vrijednost na

datum izvjeStavanja, kako je prikazano u izvjestaju o financijskom polozaju.

Rizik da druga ugovorna strana unutar derivativnog ili drugog instrumenta za trgovanje nece ispuniti svoje obveze
redovno se prati. Pri pracenju kreditnog rizika, posebna je paznja posvecena trgovanju instrumentima s
pozitivnom fer vrijedno$c¢u. Kako bi mogao upravljati kreditnim rizikom, Fond posluje s financijskim institucijama

koje imaju dobru kreditnu sposobnost.

Na dan 31. prosinca 2020. godine sljede¢a financijska imovina bila je izloZzena kreditnom riziku: novéana

sredstva, ulaganja u duzni¢ke vrijednosnice i ostala potrazivanja.

Fond je takoder indirektno bio izloZen kreditnom riziku kroz svoja ulaganja u investicijske fondove koji ulazu u
duznicke vrijednosnice. Kreditni rizik duzni€kih vrijednosnica se vecinom odnosi na ulaganja u obveznice
Republike Hrvatske te manjim dijelom na ulaganja u duznic¢ke vrijednosne papire koje izdaju druge drzave ili
korporativni izdavatelji. Sukladno tome, najveéa izlozenost kreditnom riziku odnosi se na domaci drzavni rizik.
Dodatno, kreditni rizik proizlazi iz duzniCkih vrijednosnica izdanih od strane drugih drzava ili korporativnih
izdavatelja. Kreditni rizik koji proizlazi iz nepodmirenih transakcija kupnje ili prodaje vrijednosnica smatra se
malim s obzirom na mali broj transakcija kod kojih nije ugovorena isporuka uz pla¢anje. Fer vrijednost financijske

imovine najbolje prikazuje izlozenost kreditnom riziku na datum izvjeStavanja.
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16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Kreditni rizik (nastavak)

Maksimalna izlozenost pojedinim partnerima u odnosu na transakcije i prilikom plasiranja depozita kod banaka
utvrduje se internim limitima ulaganja. Izlozenost kreditnom riziku prati se svakodnevno. Rizik koji se odnosi na

nepodmirene transakcije smatra se malim s obzirom na kratko razdoblje podmirenja.

Kreditni rejting investicijskog portfelja Fonda prema Standard&Poor's klasifikaciji je kako slijedi:

Rejting 31.12.2019. 31.12.2019. 31.12.2020. 31.12.2020.

kn % kn %

Nov€ana sredstva Bez rejtinga 62.990.406 3,32% 162.442.069 6,72%
Duznicki vrijednosni papiri AAA 48.787.903 2,57% 48.787.963 2,02%
AA+ 0 0,00% 49.446.500 2,05%

BBB 9.061.523 0,48% 0 0,00%

BBB- 1.652.226.529 87,02% 2.006.053.553 83,02%

BB+ 30.888.219 1,63% 28.278.017 1,17%

B+ 32.816.019 1,73% 0 0,00%

B- 0 0,00% 31.821.877 1,32%

Bez rejtinga 20.319.908 1,07% 27.905.912 1,15%

Ostala potrazivanja Bez rejtinga 8.239.177 0,43% 5.291.444 0,22%
Maksimalna izlozenost kredithom riziku 1.865.329.684 95,26% 2.360.027.335 97,67%
Ostala ulaganja koja nisu izlozena kreditnom riziku 33.321.307 1,75% 56.181.142 2,33%
Ukupno imovina 1.898.650.991 100,00% 2.416.208.477 100,00%
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16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)
Kreditni rizik (nastavak)

Financijska imovina Fonda izloZzena kreditnom riziku koncentrirana je u slijede¢im podrucjima i predstavlja
maksimalan racunovodstveni gubitak koji bi bio ostvaren na datum izvjeStavanja da stranke u potpunosti nisu u

mogucnosti ispuniti svoje ugovorene obveze (iskljuujuéi rizik instrumenata kroz ulaganja u investicijske

fondove):

31.12.2019.  31.12.2019. 31.12.2020. 31.12.2020.
Drzavni rizik kn % kn %
- Republika Hrvatska 1.652.226.529 87,02% 2.006.053.553 83,02%
- Talijanska Republika 9.061.523 0,48% 0 0,00%
- Sjedinjene Americke Drzave 0 0,00% 49.446.500 2,05%
Supranacionalni rizik 48.787.903 2,57% 48.787.963 2,02%

Korporativni rizik prema industriji
- Elektriéna energija 30.888.219 1,63% 28.278.017 1,17%
- Distribucija 20.319.908 1,07% 27.905.912 1,15%
- Komunalne usluge 32.816.019 1,73% 31.821.877 1,32%
Nov€ana sredstva 62.990.406 3,32% 162.442.069 6,72%
Ostala potrazivanja 8.239.177 0,43% 5.291.444 0,22%
Maksimalna izlozenost kredithom riziku 1.865.329.684 98,25% 2.360.027.335 97,67%

Ostali instrumenti koji nisu izloZeni kreditnom riziku

Ofitzailkauulaganja koja nisu izlozena kreditnom 33.321.307 1,75% 56.181.142 2.33%

Ukupna imovina 1.898.650.991 100,00% 2.416.208.477 100,00%

Na dan 31. prosinca 2020. godine od ukupne imovine Fonda 83,02% (2019.: 87,02%) se odnosi na izlozenost

prema Republici Hrvatskoj.
Rizik likvidnosti

Fond je izloZen riziku likvidnosti zbog mogucnosti prelaska ulaga¢a iz Fonda u druge mirovinske fondove. Uprava

Drustva za upravljanje smatra da ovaj rizik nije zna¢ajan na temelju dosadasnjeg iskustva u upravljanju Fondom.

Rizik likvidnosti, takoder poznat pod nazivom rizik financiranja, je i rizik da ¢e Fond imati poteSko¢a u prikupljanju
sredstava za podmirenje obveza povezanih s financijskim instrumentima. S obzirom da Fond nema znacajnih
obveza u pogledu financijskih instrumenata, rizik postoji jedino u dnevnom poslovanju. Zbog dobrog polozaja

Fonda glede likvidnosti, rizik je procijenjen kao vrlo nizak.

Financijski instrumenti koje posjeduje Fond sastoje se uglavhom od drzavnih duznickih vrijednosnih papira te
ulaganja u domace i strane investicijske fondove. U sadasnjim trziSnim uvjetima takvi vrijednosni papiri mogu se

lako prodati bilo direktno ili kroz repo ugovore u cilju ostvarivanja potrebne likvidnosti.

U skladu s politikom Drustva za upravljanje, Uprava Drustva za upravljanje dnevno prati likvidnu poziciju Fonda.
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16. FINANCIJSKI INSTRUMENTI | UPRAVLJANJE RIZICIMA (NASTAVAK)

Rizik likvidnosti (nastavak)

Sve financijske obveze, osim obveza koje proistjecu iz repo ugovora, su nekamatonosne pa su oc¢ekivani odljevi

jednaki nominalnom iznosu. Za repo ugovore ocekivani odljevi uklju€uju i kamate koje se placaju na iznos

uzajmljenih sredstava sve do dana isteka repo ugovora. Na dan 31. prosinca 2020. financijske obveze iznosile

su 4.303.949 kune (2019.: 16.395.024 kune) te se moraju podmiriti kako je prikazano u tablici u nastavku:

31. prosinca 2019.

31. prosinca 2020.

do 1 mjeseca 15.630.722 3.572.468
od 1 do 3 mjeseca 0 0
od 3 do 12 mjeseci 764.302 731.481
Ukupno 16.395.024 4.303.949

Roc¢nost financijske imovine prikazana prema preostalom ugovornom dospije¢u za financijsku imovinu koja se

mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, financijska ulaganja koja se mjere po amortiziranom

trosku i financijsku imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka u razredu do mjesec dana

analizirana je u nastavku:

31. prosinca 2019.

Do 1 mjeseca 116.890.328
Od 1 do 3 mjeseca 13.732.932
Od 3 do 12 mjeseci 60.200.230

Preko godine dana 1.707.827.501

31. prosinca 2020.

420.601.573
28.801.124
42.899.141

1.923.906.639

Ukupno 1.898.650.991

2.416.208.477

Otkupive obracunske jedinice

Sve otkupive obracunske jedinice Fonda u potpunosti su pla¢ene. U neto imovinu Fonda spadaju navedene

otkupive obracunske jedinice bez nominalne vrijednosti. Kada se ispune odredeni zakonski uvjeti, svaka

obra€unska jedinica moze se otkupiti iz Fonda te se isplata vrSi po cijeni obracunske jedinice Fonda na datum

otkupa, a u rokovima odredenim zakonskim propisima. Relevantna kretanja u neto imovini Fonda iskazana su u

IzvjeStaju o promjenama u neto imovini Fonda. U skladu s cilievima iznesenima u BiljeSci 1 te politikama

upravljanja rizicima, Drustvo za upravljanje nastoji ukljuciti primljene doprinose u Fond u odgovarajuéa ulaganja

Fonda pri tome odrzavajuc¢i dostatnu razinu likvidnosti Fonda kako bi se omoguéio pravovremeni otkup

obra€unskih jedinica. Ako je potrebno, Drustvo za upravljanje moze povecati likvidnost Fonda kratkoro€nim

pozajmicama putem repo poslova, tj. poslova prodaje i ponovnog otkupa vrijednosnih papira ili prodajom imovine

Fonda. Vrijednost obra¢unske jedinice Fonda na dan izvjeStavanja iznosi 140,6242 kuna (2019.: 138,9201 kuna).
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Operativni rizik

Operativni rizik podrazumijeva rizik direktne ili indirektne Stete nastale zbog greSaka, povreda, prekida ili
oStecenja koje su uzrokovali interni procesi, tehnologija i infrastruktura koja podrzava poslovanje Fonda ili
eksterno uzrokovani dogadaji. Operativni rizik ukljuuje pravni rizik i rizik uskladenosti s regulativom, dok su iz

njega isklju€eni kreditni, trzisni i rizik likvidnosti.

Drustvo za upravljanje je u cilju smanjenja operativnih rizika izvrSilo strogu podjelu poslovnih procesa i
odgovornosti u skladu sa pravnim propisima, pravilima Raiffeisen Grupe, internim procedurama te primjenjujuci
najbolju praksu u industriji za slu€aj specificnih poslovnih procesa. Drustvo za upravljanje nastoji smanijiti
operativni rizik maksimalnom automatizacijom procesa kod redovnih poslovnih aktivnosti, zastitom prostorija i IT
sustava, postojanjem dopunskog IT sustava u sluaju pojave nepogode te provodenjem redovitih kontrola
poslovanja od strane Uprave Drustva za upravljanje, interne revizije, Upravljanja rizicima i drugih organizacijskih
jedinica Drustva za upravljanje koje sudjeluju u kontroli poslovanja kao i nadzorom od strane vlasnika Drustva

za upravljanje.

Drustvo za upravljanje je ustrojilo u€inkovita i primjerena pravila za prepoznavanje, upravljanje, pracenje i
spreavanje sukoba interesa te uspostavilo neovisnu funkciju pracenja uskladenosti koja je zaduzena za

primjenu i nadzor tih pravila.

17. FER VRIJEDNOST

Vec¢ina financijskih instrumenata Fonda se vodi po fer vrijednosti na datum izvjestavanja. Fer vrijednost
financijskog instrumenta se obi¢no mozZe pouzdano odrediti unutar razumnog raspona procjena. Za odredene
druge financijske instrumente, ukljuCujuci potrazivanja u postupku namire, obveze s osnove ulaganja u
vrijednosne papire, ostale obveze i obracunate troSkove knjigovodstvena vrijednost priblizno je jednaka fer

vrijednosti zbog neposrednog ili kratkoro€nog dospijec¢a ovih financijskih instrumenata.
Procjena fer vrijednosti

Fond koristi sljede¢u hijerarhiju mjerenja fer vrijednosti koja reflektira zna€ajnost inputa koristenih prilikom

mjerenja fer vrijednosti:

Razina 1: Fer vrijednost financijskih instrumenata temelji se na njihovim kotiranim trZinim cijenama dostupnim

na aktivnom trzistu.

Razina 2: Fer vrijednost financijskih instrumenata procjenjuje se primjenom tehnika procjene na temelju mjerljivih

inputa.

Razina 3: Fer vrijednost financijskih instrumenata procjenjuje se primjenom tehnika procjene koje se ne temelje
na mjerljivim inputima. Ova kategorija uklju€uje usporedbu fer vrijednosti drugog instrumenta koji je sustinski isti,
tehnike diskontiranih nov€anih tokova, ili bilo koju drugu tehniku procjene koja omogucava pouzdanu procjenu

cijena dobivenih u stvarnim trziSnim transakcijama.

Glavne metode i pretpostavke za procjenu fer vrijednosti financijskih instrumenata su opisane u BiljeSci 2.:

Principi mjerenja fer vrijednosti.
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17. FER VRIJEDNOST (NASTAVAK)

Procjena fer vrijednosti (nastavak)

Sljedeca tablica predstavlja imovinu Fonda koji se mjere po fer vrijednosti na datum izvjeStavanja:

2020.

Financijska imovina po fer vrijednosti
kroz ra¢un dobiti i gubitka

Duznicke vrijednosnice
Ulaganja u investicijske fondove
Instrumenti trziSta novca
Izvedeni financijski instrumenti

Financijska imovina po fer vrijednosti
koja se mjeri kroz ostalu sveobuhvatnu
dobit

Duznic¢ke vrijednosnice

Ukupna imovina

Obveze s osnove ulaganja u izvedenice

Ukupno obveze

2019.

Financijska imovina po fer vrijednosti
kroz ra¢un dobiti i gubitka

Ulaganja u investicijske fondove
Instrumenti trziSta novca
Izvedeni financijski instrumenti

Financijska imovina po fer vrijednosti
koja se mjeri kroz ostalu sveobuhvatnu
dobit

Duznicke vrijednosnice

Ukupna imovina

Obveze s osnove ulaganja u izvedenice

Ukupno obveze

Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
105.346.555 0 0 105.346.555
56.181.142 0 0 56.181.142
79.955.680 0 0 79.955.680
5.291.444 5.291.444
385.620.724 706.252.263 0 1.091.872.987
627.104.101 711.543.707 0 1.338.647.808
0 731.481 0 731.481
0 731.481 0 731.481
Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
33.321.307 0 0 33.321.307
55.972.784 0 0 55.972.784
0 796.597 0 796.597
136.984.235 964.162.311 0 1.101.146.546
226.278.326 964.958.908 0 1.191.237.234
0 764.302 0 764.302
0 764.302 0 764.302

Fer vrijednost financijskih instrumenata kojima se trguje na aktivnim trziStima temelji se na kotiranim trziSnim

cijenama na datum izvjesStavanja. TrziSte se smatra aktivnim ako su kotirane cijene poznate temeljem zamjene,

aktivnosti brokera, industrijske skupine ili regulatorne agencije, a te cijene predstavljaju stvarne i redovite trziSne

transakcije prema uobi¢ajenim trgovackim uvjetima. Kotirana trzi$na cijena kori$tena za financijsku imovinu koju

drzi Fond je njezina vazec¢a kupovna cijena. Ovi instrumenti uklju€eni su u razinu 1. Instrumenti koji su ukljuceni

u razinu 1 sastoje se prvenstveno od drzavnih obveznica i investicijskih fondova koji su klasificirani kao

financijska imovina koja se mijeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka ili vrijednosnice koje se mjere po fer

vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit.
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17. FER VRIJEDNOST (NASTAVAK)
Procjena fer vrijednosti (nastavak)

Fer vrijednost financijskih instrumenata kojima se ne trguje na aktivnom trziStu (na primjer, kratkoro€ni zapisi i
terminska kupoprodaja deviza) utvrduje se koriStenjem tehnika procjene. Te tehnike procjene zahtijevaju
maksimalno koristenje vidljivih trziSnih podataka gdje je to moguée, a oslanjaju se $to je manje mogucée na
procjene specificne za pojedini subjekt. Ukoliko su svi znacajni inputi potrebni za fer vrednovanje instrumenta
vidljivi, instrument se uklju€uje u razinu 2. Razina 2 uklju€uje najveéim dijelom drzavne obveznice vrednovane
po krivuljama prinosa eksternih cjenovnih servisa i dio korporativnih obveznica &ija se vrijednost procjenjuje
uzimajuci u obzir krivulje prinosa drzavnih obveznica te uskladene za raspon izmedu prinosa do dospije¢a same
korporativne obveznice i prinosa do dospije¢a referentnih drzavnih obveznica, odredenog u trenutku izdavanja
korporativne obveznice ili naknadno korigiranog ovisno o promjenama u kreditnom riziku izdavatelja korporativne

obveznice, tj. cijenama ostvarenim transakcijama na trzistu.

Ulazni podaci 3. razine su ulazni podaci o predmetnoj imovini, odnosno obvezi koji nisu vidljivi. Ulazni podaci koji
nisu vidljivi koriste se za mjerenje fer vrijednosti u mjeri u kojoj relevantni vidljivi ulazni podaci nisu dostupni, $to
omogucuje obuhvacanje situacija kao $to je slaba ili nepostojeca trziSna aktivnost u pogledu predmetne imovine,
odnosno obveze na datum mjerenja. Medutim, cilj mjerenja fer vrijednosti i dalje je isti, tj. utvrditi izlaznu cijenu
na datum mjerenja iz perspektive trziSnog sudionika koji drzi imovinu, odnosno ima obvezu. Prema tome, ulazni
podaci koji nisu vidljivi odrazavaju pretpostavke koje bi trziSni sudionici koristili pri utvrdivanju cijene predmetne

imovine ili obveze, $to ukljuuje pretpostavke o rizicima.

Za procjenu fer vrijednosti instrumenata i ulaganja kojima se ne trguje na aktivhom trziStu Fond primjenjuje
najmanje jednu od metoda navedenih u nastavku, a ovisno o specifi€¢nostima predmetne imovine i dostupnim

podacima za vrednovanje:
. Metoda diskontiranog nov€anog toka
. Metoda usporednih vrijednosti (Peer grupa).

Kao $to je prethodno navedeno, Fond rauna fer vrijednost investicija koristeci viSe metoda, a u zavisnosti o

raspolozivim informacijama te za zaklju€nu fer vrijednost koristi ponderirani prosjek koriStenih metoda.

Na datum izvjeStaja nije bilo ulaganja Cije se fer vrijednosti priznaju u cijelosti ili djelomi€no pomocu tehnika
procjene temeljenih na pretpostavkama koje nisu podrzane cijenama ili drugim inputima iz vidljivih trziSnih

transakcija istog instrumenta.
Financijski instrumenti koji se ne mjere po fer vrijednosti

Na dan 31. prosinca 2020. godine ulaganja u financijske instrumente koja se vrednuju po amortiziranom trosku
iznose 915.118.600 kuna (2019.: 636.980.771 kuna). Fer vrijednost tih instrumenata na 31. prosinca 2020.
iznosila je 959.177.358 kuna (2019.: 677.305.099 kuna).

Ostali financijski instrumenti koji se mjere po amortiziranom troSku na dan 31. prosinca 2020. godine ukljuCuju

kratkoro€nu financijsku imovinu i obveze &ija neto knjigovodstvena vrijednost priblizno predstavlja fer vrijednost.
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18. POVEZANE STRANE

U skladu sa Zakonom, povezane stranke Drustva za upravljanje i Fonda su dioni€ari Drustva za upravljanje i
njegovi direktni ili indirektni vlasnici s udjelom iznad 10%, ¢lanovi Upravnog i Nadzornog odbora DruStva za
upravljanje i njihova bliza rodbina, ili drugi pojedinci koji imaju mogucnost utjecaja na odluke Drustva za

upravljanje i Fonda te Depozitar.

2020.
Naziv povezane osobe Imovina Obveze Prihod Rashod
RAIFFEISEN DRUSTVO ZA UPRAVLJANJE
OBVEZNIM | DOBROVOLJNIM 0 616.105 0 6.638.622
MIROVINSKIM FONDOVIMA D.D.
RAIFFEISENBANK AUSTRIA D.D. 4.394.378 28.391 6.843.380 7.869.256
ADDIKO BANK D.D. 6.434.154 41.094 7.498 457.751
Ukupno 10.828.532 685.590  6.850.878 14.965.629
2019.
Naziv povezane osobe Imovina Obveze Prihod Rashod
RAIFFEISEN DRUSTVO ZA UPRAVLJANJE
OBVEZNIM | DOBROVOLJNIM 0 552.991 0 6.038.614
MIROVINSKIM FONDOVIMA D.D.
RAIFFEISENBANK AUSTRIA D.D. 796.597 497.082 587.892 1.995.348
ADDIKO BANK D.D. 13.985.730 35.994 18.603 423.844
Ukupno 14.782.327 1.086.067 606.495 8.457.806

19. UTJECAJ PANDEMIJE VIRUSA SARS-COV-2 NA POSLOVANJE FONDA

Globalna makroekonomska i trziSna kretanja u 2020. godini obiljezena su utjecajem pandemije virusa SARS-
CoV-2 koja je uzrokovala najve¢i pad svjetskog gospodarstva od velike financijske krize iz 2008. godine.
Dodatno, na hrvatsko gospodarstvo i trziste kapitala utjecali su i razorni potresi koji su u ozujku pogodili Zagreb,

a u prosincu Sisacko-moslavacku zupaniju.

Fond vecinu svojih ulaganja ostvaruje u Republici Hrvatskoj. Globalna kriza i potresi imali su zna¢ajan negativan
utjecaj na hrvatsko gospodarstvo, koje je prekinulo visegodiSnji pozitivni trend rasta i u 2020. godini, prema prvoj
procjeni Drzavnog zavoda za statistiku, ostvarilo pad BDP-a od 8,4% u odnosu na prethodnu godinu. Osobna
potrodnja i izvoz usluga u 2020. godini postali su glavni ¢imbenici pada gospodarstva, a stopa pada osobne
potro$nje iznosila je 6,2%, dok je izvoz usluga pao za 45,2%. Od pozitivnih obiljeZja treba naglasiti oporavak
investicija u fiksni kapital, ulazak Hrvatske u Europski te€ajni mehanizam (ERM II) u srpnju 2020. godine koji
Moody's podigla je rejting Republike Hrvatske, a agencije Standard & Poor's i Fitch zadrzale su dosadas$niji rejting
na investicijskoj razini. U narednim godinama Hrvatska o¢ekuje moguénost znacajnog povecanja povlacenja

sredstava iz EU fondova.
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19. UTJECAJ PANDEMIJE VIRUSA SARS-COV-2 NA POSLOVANJE FONDA (NASTAVAK)

Anticipirajuéi posljedice pandemije i usporavanje globalnog gospodarstva Vlada Republike Hrvatske i Hrvatska
narodna banka odlucile su opseznim fiskalnim i monetarnim mjerama pomo¢i korporativnom i financijskom
sektoru, a $to je za posljedicu imalo povec¢anje proracunskog deficita i javnog duga Republike Hrvatske.
Zahvaljuju¢i poduzetim mjerama, na trzistu rada doSlo je do tek blagog rasta stope nezaposlenosti u 2020. godini.
Prosje¢na razina potro$acke inflacije u 2020. godini iznosila je blizu 0%, dok je godiSnja inflacija iznosila
negativnih 0,7%. Bez obzira na nepovoljnu makroekonomsku situaciju uzrokovanu pandemijom, obveznice
Republike Hrvatske ostvarile su pozitivan prinos u 2020. godini u iznosu od 2,9%. Medutim, utjecaj pandemije
na dionic¢ko trziste u Republici Hrvatskoj bio je negativan te je u 2020. godini doslo do pada vrijednosti dioni¢kog
indeksa CROBEXtr za 12,5%.

Unato¢ velikom padu cijena na vodec¢im svjetskim dioni¢kim trzistima u prvom kvartalu 2020. godine, vecina je
2020. godinu zavrsila s pozitivnim prinosom, a ¢emu su znacajno pomogle srediSnje banke spustanjem ili
zadrzavanjem kamatnih stopa na rekordno niskim razinama te vlade najvecih svjetskih ekonomija odobravanjem
rekordnih fiskalnih poticaja. GodiSnje stope rasta dionickih indeksa u 2020. godini kretale su se od 14,3% za
MSCI ACWI indeks (All Country World Index), 15,8% za MSCI Emerging Markets indeks do 16,3% za americki
S&P-500 indeks, dok je europski EuroStoxx 50 indeks zabiljezio pad od 5%.

Poslovanje Fonda u 2020. godini bilo je pod utjecajem kretanja kamatnih stopa hrvatskih drzavnih obveznica i
manjim dijelom pod utjecajem kretanja kamatnih stopa inozemnih obveznickih trzista. Nakon rasta vrijednosti
obrac€unske jedinice Fonda od pocetka sije€nja 2020. godine pa sve do kraja veljae 2020. godine, uslijedila je,
nakon sagledavanja uznemirujucih vijesti od strane trzista kapitala o tempu Sirenja pandemije i njenom utjecaju
na ljudsko zdravlje i ekonomiju, isprva polagana, a zatim sve brza i intenzivnija korekcija cijena financijskih
instrumenata i to prvenstveno na dioni¢kim trzistima. S obzirom da Fond ulaze isklju€ivo u duzni¢ke vrijednosne
papire i instrumente nov€anog trzista, u oZzujku je doslo do manje korekcije vrijednosti obraunske jedinice Fonda
te je prinos Fonda u prvom kvartalu iznosio -0,39%. Istovremeno je doSlo i do znacajnog porasta razine
volatilnosti Fonda u odnosu na kraj 2019. godine. Medutim, sagledavanjem utjecaja i tijeka pandemije od strane
trziSta kapitala na ekonomiju i poslovanje poduzeca, nakon po¢etnog Soka postepeno je doslo do oporavka nekih
trzista te je posljedi€no krajem godine Fond zavrSio poslovanje s pozitivnim godiSnjim prinosom u iznosu od
1,23%. Sam trziSni rizik Fonda znacajno je pao s razina dosegnutih krajem ozujka 2020. godine te je na kraju

2020. godine dosao na istu razinu koju je imao krajem 2019. godine.

Raiffeisen obvezni mirovinski fond kategorija C 55



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2020. godine
(svi iznosi izrazeni su u kunama)

19. UTJECAJ PANDEMIJE VIRUSA SARS-COV-2 NA POSLOVANJE FONDA (NASTAVAK)

Drustvo primjenjuje aktivnu strategiju upravljanja imovinom Fonda vodedi pritom racuna o uvjetima na trzistima
kapitala. Upravo takav pristup omogucio je Drustvu da odgovori na pojavu pandemije i posljedi¢ne trziSne Sokove
na primjeren nacin, tj. sagledavanjem utjecaja te dinamike pada i oporavka trzista kapitala po pojedinim klasama
imovine, a imajuci u vidu i dugoro€nu strategiju upravljanja imovinom Fonda. Drustvo je ocijenilo da ¢e globalni
utjecaj pandemije na dionicka trziSta biti o€ekivano kratkotrajan, ali s jasnim naznakama znacajnijeg negativnog
utjecaja kod pojedinih industrija u kratkoro€nom ili srednjoro€nom razdoblju. Stoga u samoj alokaciji Fonda nisu
provedene znacajnije promjene u strategijama ulaganja prema klasama imovine, ve¢ su izvrS§ene manje
prilagodbe u sektorskim alokacijama, tj. izloZzenostima pojedinim industrijama. Takoder, Drustvo je prepoznalo i
odredene trzisSne prilike kod imovine za koju je procijenilo da ista ima trZiSnu vrijednost ispod dugorocnih
oCekivanja fer vrijednosti, a Sto je dodatno doprinijelo opravku vrijednosti obracunske jedinice Fonda. U
navedenim okolnostima te u uvjetima povijesno niskih kamatnih stopa na nov€anom i obvezni¢kom trzistu,
Drustvo je nastavilo proces geografske i sektorske diverzifikacije imovine Fonda te su se dodatno ostvarila

ulaganja u domace i strane alternativne investicijske fondove.

Sustav upravljanja rizicima koji je Drustvo uspostavilo omogucéio je primjereni odgovor na pojavu pandemije,
kako sa strane pracenja razine volatilnosti Fonda i pojedinih klasa imovine koje &ine portfelj Fonda, tako i sa

strane pracenja utjecaja trziSnih Sokova na prinose i rizike Fonda.

U svibnju 2020. godine doslo je do manje promjene u regulatornom okviru koji definira poslovanje obveznih
mirovinskih fondova, a koja je bila donesena u cilju ublazavanja rizika njihovog poslovanja. Na prijedlog Vlade
Republike Hrvatske usvojen je po hitnom postupku Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim
mirovinskim fondovima (NN, 58/20) kojim se omogucilo da obvezni mirovinski fondovi plasiraju nov€ana sredstva
kod Hrvatske narodne banke i Europske srediSnje banke te da se zaduZe kod navedenih institucija u
srednjoroénom razdoblju. Dodatno, u slu€aju izvanrednih okolnosti dana je moguénost Agenciji da odludi o
prekora€enjima ogranienja ulaganja u cilju zastite javnog interesa i/ili interesa ¢lanova obveznih mirovinskih

fondova.
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20. DOGADAJI NAKON ZAVRSETKA POSLOVNE GODINE

Nakon datuma bilance poslovanje Fonda i Drustva nastavilo se u okolnostima koje su obiljezile 2020. godinu, tj.
u uvjetima neizvjesnosti oko dalinjeg razvoja pandemije i oporavka svjetskog gospodarstva. Medutim, krajem
2020. godine odobrena su prva cjepiva protiv virusa koji je uzrokovao pandemiju, a po&etkom 2021. godine
zapocelo je cijepljenje stanovni$tva. Poslieditno tome dionicka trzista kapitala su nastavila oporavak, dok su
obveznitka trzista doZivjela umjereno poveéanje kamatnih stopa uslijed o&ekivanja trzignih sudionika o porastu
inflacije nakon provodenja fiskalnih poticaja. Od pogetka godine do sredine oZujka 2021. godine prinos hrvatskih
drzavnih obveznica iznosio je -0,3%. U istom razdoblju inozemna razvijena obveznika trzista doZivjela su pad
od 1,9%. Medutim, prinos Fonda u navedenom razdoblju bio je blago pozitivan, dok je trzi§ni rizik Fonda dodatno
porastao s razine dosegnute krajem 2020. godine uslijed neizvjesnosti oko dinamike i uspjeénosti cjepiva protiv
virusa SARS-CoV-2, oporavka svjetskog gospodarstva, kao i inflatornih odekivanja.

Neovisno od buducih kratkoroénih kretanja na financijskim trzistima, mirovinski fondovi su dugoroéni ulagaéi te
se otekuje da utjecaj trzignih Sokova, koji se dogadaju s vremena na vrijeme, tijekom vremena investiranja bude
neutraliziran kada dode do oporavka trZista. Stoga, Uprava Drustva za upravijanje ne oéekuje znadajan
dugoroéno negativni utjecaj pandemije na poslovanje Fonda. Na temelju trenutno dostupnih informacija, ne
predvida se neposredan i znagajan negativan utjecaj pandemije na Fond, njegovo poslovanje, financijski polozaj
i rezultate poslovanja. Takoder, Fond tijlekom 2020. godine, kao i u razdoblju od podetka 2021. godine do objave

izvjedtaja nije imao likvidnosnih problema.

Medutim, ne moze se iskljuciti moguénost da produzeno razdoblje provodenja mjera za suzbijanje pandemije,
daljnji razvoj bolesti uzrokovane virusom SARS-CoV-2, kao i posliediéni negativni utjecaj na ekonomsko
okruzenje u kojem Fond posluje nece imati Stetan utiecaj na Fond, njegov financijski polozaj i rezultate
poslovanja, srednjoro€no i dugorotno gledano. MenadZment nastavlja pazljivo pratiti situaciju te ée reagirati
daljnjim mjerama ublaZavanja utjecaja takvih dogadaja i okolnosti kako se dogadaju.

Operativno poslovanje Drustva pogetkom 2021. godine i dalje se odvija sukladno mjerama za osiguranje
kontinuiteta poslovanja te se oéekuje postepeno smanjivanje mjera u drugoj polovini godine nakon provodenja
ciieplienja veceg dijela stanovnistva Republike Hrvatske. Nadalje, tijiekom pesljednjih nekoliko iedana poslovanje
Drustva i dalje se odvija neprekinuto te Drustvo nema operativnih ili likvidnosnih problema.

21. ODOBRENJE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Financijske izvje$taje odobrila je i potpisala Uprava Raiffeisen drustva za upravijanje obveznim i dobrovoljnim
mirovinskim fondovima d.d. dana 31. ozujka 2021. godine:

Predsjednik Uprave Clan Uprave Clan Uprave

Damir @ibavac Gordan Sumanovié "

MIR sHo PRUSTVO

i dobrovoljnim mirovinskim fondovima d.d.‘
Zagreb, Petrinjsko 59 /
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1. Poslovanje obveznih mirovinskih fondova u 2020. godini

2020. godina bila je devetnaesta godina rada obveznih mirovinskih fondova (dalje u tekstu: OMF) u
Republici Hrvatskoj. OMF-ovi, upravljaju¢i imovinom preko 119 milijardi kuna, ostvarili su u protekloj
godini prinose svojim ¢lanovima od 0,43% u fondovima kategorije A, 0,94% u fondovima kategorije B te
1,15% u fondovima kategorije C. Imovina na osobnim ra¢unima osiguranika nastavila je rasti te je tokom
2020. godine porasla za oko 5,75% i na kraju godine dosegnula iznos od 119,07 milijardi kuna, dijelom
zbog kontinuiranih uplata doprinosa, a dijelom zbog ostvarenih prinosa na uloZena sredstva.

Unato¢ nepovoljnim utjecajima pandemije na svjetsku ekonomiju, 2020. zavrsila je u izrazito pozitivnom
tonu s obzirom da vecina imovinskih klasa biljezi snazan oporavak kroz drugu polovicu godine. Indeks
svjetskog dionic¢kog trzista MSCI World Index porastao za 14,1%, indeks dioni¢kog trzista u Sjedinjenim
Americkim Drzavama S&P 500 za 16,3%, dok je indeks europskog dionickog trzista STOXX Europe 600
2020. godinu zavrsio sa manjim padom od -4,0%. Hrvatski OMF-ovi kategorije A su na kraju 2020. godine
na inozemnim trziStima imali uloZzeno oko 29,1% neto imovine, dok su fondovi kategorije B imali uloZzeno
oko 19,2% neto imovine. Glavni razlozi pozitivnih kretanja na dionickim trzistima su rekordna monetarna
ekspanzija glavnih centralnih banaka, rastudi fiskalni stimulansi te pronalazak nekoliko efikasnih cjepiva
za virus SARS-CoV-2 potkraj godine. Americka centralna banka (FED) je poc¢etkom 2020. godine snizila
referentnu kamatnu stopu za 1,5 postotni bod (na nulu), uvela vise programa interventne likvidnosti uz
obecanje neogranic¢enog otkupa obveznica u nuzdi te dolarske swapove drugim centralnim bankama.
Europska centralna banka uvela je poseban pandemijski program otkupa obveznica. Domace dionicko
trziste takoder je bilo pod utjecajem pozitivnih kretanja inozemnih trzista s obzirom da je prvotni snazni
pad vrijednosti dionickog indeksa CROBEXtr od -26,5% krajem prvog kvartala smanjen na-12,5% za cijelu
2020. Na kraju 2020. godine u domaéim dionicama hrvatski OMF-ovi kategorije A imali su uloZzeno oko
24,8% neto imovine, dok su fondovi kategorije B imali uloZzeno oko 11,3%.

Nadalje, globalna trzista obveznica takoder su ostvarila pozitivne prinose u 2020. godini zbog
smanjivanja kamatnih stopa od strane FED-a te rekordne kupnje obveznica od strane glavnih centralnih
banaka. Globalni indeks obveznickih trziSta Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond Index ostvario je
rast vrijednosti od 9,2%. Prinos na njemacku drzavnu 10-godiSnju obveznicu fluktuirao je u relativno
Sirokom rasponu od minimalnih -0,856% do -0,159%. Najnizi prinos zabiljezen je u prvoj polovici ozujka
u jeku pandemijske krize te novih mjera labavljenja Europske srediSnje banke. Nakon maksimuma na
razini 1,88% pocetkom godine, prinos na ameri¢ku drZzavnu 10-godiSnju obveznicu kretao se u rasponu
od 0,50%-0,90% pri ¢emu krajem godine pocinju uzlazni pritisci u ocekivanju daljnje rekordne
monetarno-fiskalne koordinacije. Domaci obveznicki indeks CROBIStr je prosle godine ostvario pad od -
2,80%.

U 2020. godini, nastavljeno je financiranje domacih kompanija putem trzista kapitala gdje su OMF-ovi
imali znacajnu ulogu. Od znacajnijih ulaganja u kojima su OMF-ovi stekli vise od 10% izdanja isticu se
ulaganja u drustva CIAK Grupa d.d., M7 Primo d.d. i Cakoveéki mlinovi d.d. Osim navedenog, OMF-ovi su
aktivno participirali i na sekundarnom trzistu kapitala. Tako su, izmedu ostalog, poveéani udjeli u
drustvima AD Plastik d.d., Adris grupa d.d., Arena Hospitality Group d.d., Atlantic grupa d.d., Eriscsson
Nikola Tesla d.d., Hrvatski Telekom d.d., Koncar-elektroindustrija d.d., Podravka d.d. i drugima.
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Nadalje, OMF-ovi predstavljaju klju¢an ¢imbenik dugoro¢nog domaceg financiranja Republike Hrvatske
te su znacajni sudionici u svim novim izdanjima kojima je Republika Hrvatska prikupljala novc¢ana
sredstva na domacem i medunarodnim trzistima kapitala.

Sto se tice Sireg drudtvenog okvira, prije svega doprinosa dugoroénoj odrivosti mirovinskog sustava,
nazalost, i u prosloj godini nastavljena su nepovoljna demografska kretanja te je primjetno iseljavanje
radno aktivnog stanovniStva radi ¢ega mirovinska Stednja u Il. stupu sve vise dobiva na znacaju za
stabilnost i dugoro¢nu odrzivost ukupnog mirovinskog sustava.

Nadzor nad poslovanjem mirovinskih drustava te mirovinskih fondova pod njihovim upravljanjem
provodi Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (dalje u tekstu: Hanfa). Osnovni ciljevi nadzora
su provjera zakonitosti poslovanja, procjena sigurnosti i stabilnosti poslovanja mirovinskih drustava i
fondova, a sve radi zaStite ¢lanova mirovinskih fondova, javnog interesa, pridonosenja stabilnosti
financijskog sustava te promicanja i o¢uvanja povjerenja u trziste kapitala.

2. Imovina i struktura portfelja obveznih mirovinskih fondova

Sukladno Zakonu o obveznim mirovinskim fondovima (Narodne novine, broj 19/14, 93/15, 64/18,
115/18i58/20, dalje u tekstu: Zakon), obvezni mirovinski fond je zasebna imovina bez pravne osobnosti,
koji se kao fond posebne vrste osniva radi prikupljanja novéanih sredstava uplac¢ivanjem doprinosa
¢lanova mirovinskog fonda i ulaganja tih sredstava s ciljem povecanja vrijednosti imovine mirovinskog
fonda radi osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima mirovinskog fonda, u skladu sa zakonskim
odredbama.

Neto imovina pod upravljanjem OMF-ova na dan 31. prosinca 2020. godine iznosila je 119.068.058.230
HRK (2019.: 112.598.104.951 HRK) Sto predstavlja porast od 5,75% u odnosu na kraj prethodne godine.
Od ukupne neto imovine OMF-ova tek 0,83%, tj. 985.365.769 HRK, odnosi se na imovinu fondova
kategorije A, na imovinu fondova kategorije C odnosi se 6,10%, tj. 7.268.951.259 HRK, dok najvedi dio,
¢ak 93,07%, tj. 110.813.741.202 HRK, ¢ini imovina fondova kategorije B.
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2.1  Struktura portfelja obveznih mirovinskih fondova kategorije A

Slika 1: Struktura ulaganja OMF-ova kategorije A na dan 31.12.2020. godine

Klasa imovine Iznos (tis. HRK) Ostala
Inczemni imovina®; Novcana
MNovEana sredstva 35.296 UCITS fondovi; _ 2,7% //_ sredstva; 3,6%
1
Potraiivanja 3.269 13,0% \ | ~____ Potrazivanja;
Inczemni | - 0.3%
Domace dionice 243901 alternativni | '
) . fondovi; 0,6%
Domace obhveznice 385.657 ‘a.h
S
Domaci alternativni fondovi 0| Inozemne
Domaéi UCITS fondovi 5.363| | ODVeZNice;
3,3%

Inozemne dionice 115978
Inozemne obveznice 32160
Inozemni alternativni fondovi 6.247 .

Domadi UCITS __
Inozemni UCITS fondowi 128.247 fondovi; 0,5%  /

)
/
Ostala imovina® 26.801 !
Domacdi
Ukupna imovina 986920 alternativni
. . fondovi; 0,0%

Ukupna neto imovina 085 366

*Ostala imovina ukljufuje instrumente triiita novea | depozite
Izvor: HANFA

OMF-ovi kategorije A, namijenjeni su mladim ¢lanovima i onima koji preferiraju nesto rizi¢niju imovinu
koja posljedi¢no u duzem roku mozZe osigurati i vece prinose. Kako je vidljivo iz Slike 1 fondovi kategorije
A na kraju 2020. godine imali su uloZzeno oko 39,1% sredstava u domacim drzavnim i korporativnim
obveznica, te oko 49,9% na domadim i inozemnim dionickim trziStima kao i UCITS fondovima. U ovoj
kategoriji OMF-ova maksimalna dozvoljena izloZenost dionickom trZiStu (kroz direktna ulaganja u dionice
ili indirektno putem investicijskih fondova koji ulazu u dionice) iznosi 65% neto imovine mirovinskog
fonda. U inozemnim obveznicama bilo je uloZzeno 3,26% neto imovine, a u alternativnim fondovima oko
0,6% neto imovine.
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2.2 Struktura portfelja obveznih mirovinskih fondova kategorije B

Slika 2: Struktura ulaganja OMF-ova kategorije B na dan 31.12.2020. godine

Klasa imovine Iznos (tis. HRK) .
Inozemni
Mowcana sredstva 2 030.600 Inozemni  WCITS fondowi; _
alternativni 7,6% A
Potraiivanja 369.908| | fondaovi- 0.4%
Domace dionice 12 468.607 -
Inozemne
Domace obveznice 71177526 ochveznice;
. Lo . 2,9%
Domadi alternativni fondowi 79.088
Domaéi UCITS fondovi so8.568| | Domaci UCITS
fondowi; 0,5% _
Inozemne dionice 9.179.317 /
. D Ei s

Inozemne obveznice 3.196.972 DI’TIEFI N

alternativni
Inozemni alternativni fondovi 498.032 fondowi; 0,1%
Inozemni UCITS fondovi 8378871
Ostala imovina*® 3.387.286
Ukupna imovina 111364775
Ukupna neto imovina 110.813.741

Ostala
imovina®: MovEana

3,1% ~ sredstva; 1,8%

| / _ Potrafivanjs;
- 0,3%

*Ostala imovina ukljutuje instrumente triiita novea i depozite

Izvor: HANFA

OMF-ovi kategorije B slijednici su jedinstvenih OMF-ova od vremena prije uvodenja kategorija A, Bi C te
sukladno tome kategorija OMF-ova u kojoj je daleko najviSe ¢lanstva i imovine. Kako je vidljivo iz Slike 2,
OMF-ovi kategorije B na kraju 2020. godine imali su oko 64,2% sredstava uloZzeno u domace drzavne i
korporativne obveznice, te oko 27,1% na domacim i inozemnim dionickim trzistima kao i UCITS
fondovima. U ovoj kategoriji OMF-ova maksimalno dozvoljena izloZzenost dioni¢kom trzistu po Zakonu
(kroz direktna ulaganja u dionice ili indirektno putem investicijskih fondova koji ulazu u dionice) iznosi
40% neto imovine mirovinskog fonda. U inozemnim obveznicama bilo je uloZzeno 2,9% neto imovine, a u
alternativnim fondovima oko 0,45% neto imovine. Razlog velikoj izloZzenosti obveznicama Republike
Hrvatske su postojeci zakonski limiti ulaganja, ali i premali broj projekata pripremljenih na nacin da

zadovoljavaju zakonske uvjete za ulaganja OMF-ova.
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2.3 Struktura portfelja obveznih mirovinskih fondova kategorije C

Slika 3: Struktura ulaganja OMF-ova kategorije C na dan 31.12.2020. godine

Klasa imovine Iznos (tis. HRK)
Mowviana sredstva 264.893
Potraiivanja 15326
Domace driavne obveznice 5.868.693
Domace municipalne obveznice o
Domace korporativne obveznice 234019
Domacdi UCITS fondowi 94 205

Inozemne driavne ochveznice 219122
Inozemne municipalne obveznice 11856
Inozemne korporativne obveznice 60.625
Inozemne UCITS fondovi 40.223
Ostala imovina* 476961
Ukupna imovina 7.2B5722
Ukupna neto imovina 7.268.951

Inozemne Inozemne Inozemne UCITS
municipalne korporativne — fondowi; 0,6%
obveznice; 0,2% _  ghyernice; 0,8%

| 1

r'u::‘fem ne \ ;/ Ostala imovina®;

drzzvne Y V' //_ 6 5%
obwernice; 3,0% 1! A ! Moviana

' // //  sredstva; 3,5%
Damadi UCITS / _—
fondowi; 1,3% —_— ———__ Potraivanjz;
0,2%

Domade

korporativne _—

abweznice; 3,7%

Domace
municipslne
abweznice; 0,0%

*Os=tala imovina ukljufuje instrumente triiita novea i depozite

OMF-ovi kategorije C namijenjeni su ¢lanovima koji su najblize umirovljenju, tj. osobama kojima je do
starosne mirovine ostalo manje od 5 godina te svim ostalim ¢lanovima ¢ija je sklonost rizicima vrlo niska.
U ovoj kategoriji OMF-ova potpuno je zabranjeno ulaganje u dionicko trzisSte, odnosno dozvoljeno je
jedino ulaganje u obveznice i investicijske fondove koji ulazu u obveznice te u instrumente novcanog
trzista. Kako je vidljivo iz Slike 3, fondovi kategorije C ulagali su pretezito u domace drzavne obveznice,

Izvor: HANFA

a u manjoj mjeri u domace korporativne obveznice te u inozemne drzavne i korporativne obveznice.
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2.4 Vrednovanje imovine mirovinskih fondova

Financijski instrumenti koji se nalaze u portfeljima mirovinskih fondova, ako se njima trguje na aktivnom
trzistu, vrednuju se po fer vrijednosti. Drustva moraju odrediti primarni izvor cijene za vrednovanje te
sekundarniizvor cijene za vrednovanje, u slu¢aju da ne postoji cijena na primarnom trzistu. Fer vrijednost
vlasnickih vrijednosnih papira kojima se trguje u Republici Hrvatskoj na aktivnom trzistu izraCunava se
primjenom prosjecne cijene trgovanja ponderirane koli¢inom vrijednosnih papira protrgovanih na
uredenom trziStu. Za fer vrijednost vlasnickih vrijednosnih papira kojima se trguje u drugoj drzavi Clanici
EU ili drzavi ¢lanici OECD-a na aktivnom trzistu uzima se zadnja cijena trgovanja koja se objavljuje na
sluzbenim financijsko-informacijskim servisima.

Fer vrijednost prenosivih duznickih vrijednosnih papira i instrumenata trzista novca kojima se trguje u
Republici Hrvatskoj na aktivnom trZistu izraCunava se primjenom prosjecne cijene trgovanja ponderirane
koli¢inom vrijednosnih papira te prijavljenih transakcija van uredenog trzista, tj. na OTC trziStu gdje se
transakcije dogovaraju izmedu institucionalnih investitora. Instrumenti trziSta novca Ciji je izdavatelj
Republika Hrvatska mogu se vrednovati i metodom amortiziranog troska primjenom metode efektivne
kamatne stope. Za fer vrijednost duznickih vrijednosnih papira ili instrumenata trzista novca kojima se
trguje u drugoj drzavi Clanici EU ili drzavi ¢lanici OECD-a na aktivnom trzistu uzima se zadnja cijena
trgovanja koja se objavljuje na sluzbenim financijsko-informacijskim servisima. U slu¢aju da pojedini
instrument trziSta novca nema primjerenu cijenu na sluzbenim financijsko-informacijskim servisima,
njegova fer vrijednost moZe se odrediti i metodom amortiziranog troska primjenom metode efektivne
kamatne stope. Drustva za vrednovanje nekog duznickog vrijednosnog papira ili instrumenta trzista
novca kojima se trguje u drugoj drzavi ¢lanici EU ili drzavi ¢lanici OECD-a na aktivnom trzistu mogu
koristiti i drugu cijenu, npr., cijenu dobivenu na osnovu modela, ako procijene da cijena na sluzbenim
financijsko-informacijskim servisima ne predstavlja fer vrijednost tog prenosivog vrijednosnog papira ili
instrumenta trzista novca.

UCITS fondovi, otvoreni alternativni fondovi (AIF) ili otvoreni investicijski fondovi s javnom ponudom koji
imaju odobrenje za rad u drzavi ¢lanici OECD-a vrednuju se po cijenama udjela, a koje objavljuju drustva
za upravljanje navedenih fondova. Dionice zatvorenih alternativnih investicijskih fondova te udjeli ili
dionice ETF-ova vrednuju se na isti nacin kao i prenosivi vlasnicki vrijednosni papiri. Poslovni udjeli
zatvorenog alternativnog investicijskog fonda procjenjuju se tehnikama vrednovanja. Ostala imovina
(spot transakcije, repo poslovi, financijske izvedenice kojima se trguje na uredenim trzistima) vrednuju
se sukladno pravilniku kojeg je propisala Hanfa. Financijske izvedenice kojima se ne trguje na uredenim
trzistima vrednuju se prema modelu kojeg propisuje drustvo za upravljanje. Financijska imovina koja se
drzi radi prikupljanja novcanih tokova mjeri se po amortiziranom trosku primjenom metode efektivne
kamatne stope ostvarene prilikom svakog pojedina¢nog ulaganja.

U slucaju da se financijskim instrumentima ne trguje na aktivhom trzistu prema propisanim kriterijima
tj. uvjetima za aktivno trziste, isti se vrednuju tehnikama procjene. Kriteriji za aktivno trziste propisani
su pravilnikom kojeg je propisala Hanfa. Drustva jednom mjesecno procjenjuju zadovoljavaju li prenosivi
vrijednosni papiri, instrumenti trZista novca te izvedeni financijski instrumenti uvjete aktivnog trzista i to
na kraju svakog kalendarskog mjeseca za prethodna tri mjeseca. Drustva za procjenu fer vrijednosti
financijskih instrumenata kojima se trguje na neaktivnim trzistima koriste viSe metoda za vrednovanje
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koje su u skladu s vaze¢im medunarodnim racunovodstvenim standardima i pozitivnim zakonskim
propisima vazeéim u Republici Hrvatskoj. Odabir metode procjene pojedinog financijskog instrumenta
ovisi o prevladavajuéim okolnostima vezanim uz isti te dostupnosti podataka za pojedinu metodu
procjene, a moguca je i uporaba kombinacije bilo kojih od prethodno navedenih tehnika procjene.
Pretpostavke koje ¢e se uzeti u obzir prilikom primjena tehnika vrednovanja moraju biti nepristrane,
odnosno objektivne te odgovarati poslovnoj praksi, odnosno standardu industrije. Prilikom primjene
odredene tehnike vrednovanja koriste se primjereni, op¢i dostupni i relevantni ulazni podaci iz
pouzdanih izvora, a u sto manjoj mjeri podaci koji nisu javno dostupni te specifi¢ni za pojedinog
izdavatelja. Metode za vrednovanje financijskih instrumenata kojima se trguje na neaktivnom trzistu
definirane su internim aktima svakog od drustava za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima.
Ponovnim aktiviranjem trgovanja i ispunjenjem uvjeta aktivnog trzista za neki financijski instrument, isti
se pocinje vrednovati sukladno pravilima vrednovanja za aktivno trziste.

Mirovinska drustva su aktivno sudjelovala u postupku savjetovanja prilikom izrade pravilnika koji
propisuje vrednovanje imovine mirovinskih fondova te smatraju da je postojeéi nadin vrednovanja
imovine mirovinskih fondova primjeren i da u najboljoj mjeri odrazava fer vrijednosti pojedinih
financijskih instrumenata, posebno onih koji su uvrsteni na domace uredeno trziste. S obzirom da velik
dio imovine obveznih mirovinskih fondova ¢ine obveznice Republike Hrvatske kojima se trguje na
domadéem uredenom trziStu, u proteklom razdoblju rada mirovinskih fondova, tj. od 2002. godine, s
velikom pozornoscu se pristupalo odabiru optimalne metodologije vrednovanja navedenih obveznica.

3. Reuzultati poslovanja obveznih mirovinskih fondova

Na kraju 2020. godine neto imovina OMF-ova dosegnula je 119,07 milijardi kuna uz porast na godisnjoj
razini od 5,75%. Neto mirovinski doprinosi uplaéeni u Il. stup u 2020. godini iznosili su 6,8 milijardi kuna,
dok su isplate iz Il. stupa iznosile 1,5 milijardi kuna, a OMF-ovi su u 2020. godini svojim ¢lanovima zaradili
1,2 milijarde kuna. U 2020. godini ukupna uplata neto mirovinskih doprinosa u Il. stup veca je za 2% u
odnosu na prethodnu godinu. Kretanje neto imovine OMF-ova u periodu od osnivanja do kraja 2020.
prikazano je na slici 4 i u tablici 1.
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Slika 4: Kretanje neto imovine obveznih mirovinskih fondova od pocetka rada

Neto imovina OMF-ova (2002. - 2020.)

m Kategorija A W Kategorija B m Kategorija C
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Izvor: HANFA

Tablica 1: Neto imovina obveznih mirovinskih fondova po kategorijama (u mil. kuna)

Datum Kategorija A  KategorijaB Kategorija C Ukupno
31.12.2005 11.714 11.714
31.12.2006 15.919 15.919
31.12.2007 21.002 21.002
31.12.2008 22.591 22.591
31.12.2009 29.265 29.265
31.12.2010 36.328 36.328
31.12.2011 41.067 41.067
31.12.2012 51.134 51.134
31.12.2013 58.238 58.238
31.12.2014 354 64.351 1.577 66.282
31.12.2015 417 71.352 2.236 74.005
31.12.2016 506 80.624 3.049 84.179
31.12.2017 590 87.375 3.960 91.925
31.12.2018 653 92.634 4.839 98.126
31.12.2019 829 106.120 5.650 112,598
31.12.2020 985 110.814 7.269 119.068

Izvor: HANFA
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3.1 Prinosi obveznih mirovinskih fondova

Prinosi OMF-ova, prikazani putem referentnih indeksa za pojedine kategorije fondova (MIREX A, MIREX
B i MIREX C), u 2020. godini i od njihovog pocetka rada dani su u tablici 2.

Tablica 2: Prinosi obveznih mirovinskih fondova prikazani putem indeksa MIREX

Prinos u 2020. Prinos od
godini (%) pocetka rada*
(%)
MIREX A 0,43 6,91
MIREX B 0,94 5,41
MIREX C 1,15 5,13

* prinos na godisnjoj razini

Izvor: HANFA

Poslovanje OMF-ova u 2020. godini bilo je pod znacajnim utjecajima dogadaja navedenih u poglavlju 1.
Nakon rasta vrijednosti obracunskih jedinica OMF-ova pocetkom godine, uslijedila je znac¢ajna korekcija
cijena financijskih instrumenata i to prvenstveno na dioni¢kim trzistima. Stoga je krajem prvog kvartala
2020. godine doslo do znacajnih korekcija vrijednosti obrac¢unskih jedinica OMF-ova te je prinos za indeks
MIREX A u prvom kvartalu iznosio -10,51%, za MIREX B -4,97% te za MIREX C -1,19%. Istovremeno je
doslo i do znacdajnog porasta razine volatilnosti OMF-ova, dosegnuvsi razine volatilnosti s kraja 2008.
godine nakon izbijanja financijske krize. Medutim, sagledavanjem utjecaja i tijeka pandemije od strane
trzista kapitala na ekonomiju i poslovanje poduzeéa, nakon pocetnog Soka postepeno je doslo do
oporavka pojedinih trzista te su posljedi¢no na kraju godine prinosi svih indeksa MIREX bili pozitivni.
Takoder, volatilnosti OMF-ova su znadajno smanjene s razina dosegnutih krajem oZujka 2020. godine, ali
su iste na kraju 2020. godine ipak bile zamjetno veée nego krajem 2019. godine.

U 2020. godini najvece prinose su ostvarili OMF-ovi kategorije C, s obzirom da isti nisu izloZeni dioni¢kim
trzistima, dok su najnize prinose ostvarili OMF-ovi kategorije A kod kojih je izloZzenost dioni¢kim trzistima
najveca. Nakon nesto vise od Sest godina rada fondova kategorije A i C vidimo da je prinos od pocetka
rada fondova kategorije A veéi od fondova kategorije C, a Sto odrazava i njihova povecana riziénost.

Na slikama 5, 6 i 7 prikazana su kretanja vrijednosti indeksa MIREX od pocetka rada fondova do kraja
2020. godine.

IzvjeStaj o radu obveznih mirovinskih fondova za 2020. godinu 10



Slika 5: Kretanje vrijednosti indeksa MIREX A

Kretanje vrijednosti indeksa MIREX A
(21.08.2014. - 31.12.2020.)
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Slika 6: Kretanje vrijednosti indeksa MIREX B
Kretanje vrijednosti indeksa MIREX B
(30.04.2002. - 31.12.2020.)
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Slika 7: Kretanje vrijednosti indeksa MIREX C

Kretanje vrijednosti indeksa MIREX C
(21.08.2014. - 31.12.2020.)
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Prosje¢an nominalni godisnji prinos indeksa MIREX B u periodu od pocetka rada do kraja 2020. godine
iznosi 5,41% Sto upuduje na ispunjavanje klju¢nih ciljeva mirovinske reforme — osiguravanje sigurnosti
uplaéenih sredstava ¢lanova te postizanje prinosa koji ¢e uvecati mirovinsku Stednju. Na samom pocetku
provodenja mirovinske reforme 2002. godine optimisti¢ne prognoze govorile su 0 mogucim prinosima
OMF-ova od 2% iznad stope inflacije. OMF-ovi i dalje ostvaruju bolje rezultate od ocekivanja, tj. prosjek
godisnjih realnih prinosa OMF-ova kategorije B u periodu od osnivanja do kraja 2020. godine iznosi
3,65%.

Nominalni prinos indeksa MIREX A od pocetka rada 21. kolovoza 2014. godine do kraja 2020. godine,
izrazen na godisnjoj razini, iznosio je 6,91% (realno 6,59%) dok je nominalni prinos za MIREX C iznosio
5,13% (realno 4,82%). Na slici 8 prikazani su prinosi indeksa MIREX za pojedinu kategoriju fondova po
pojedinim godinama rada kao i od pocetka rada.
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Slika 8: Godisnji nominalni prinosi indeksa MIREX za kategorije A, Bi C

Nominalni prinosi indeksa MIREX po kategorijama
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Izvor: HANFA

Zarade hrvatskih OMF-ova u 2020. godini iznosile su ukupno za sve fondove 1,2 milijarde kuna.

Tablica 3: Zarade obveznih mirovinskih fondova po kategorijama u 2020. godini

Zarada
fondova
(mil. HRK)
OMF-ovi kategorije A 8
OMF-ovi kategorije B 1.140
OMF-ovi kategorije C 80
Ukupno 1.227

Najveci doprinos zaradama OMF-ova u 2020. godini ostvaren je kroz ulaganja u domade drzavne
obveznice.
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4. Clanovi obveznih mirovinskih fondova

Krajem 2020. godine u OMF-ovima nalazilo se ukupno 2.057.391 ¢lanova, a porast u odnosu na prethodnu
godinu iznosi 2,3%. Prosjec¢an godisnji rast broja ¢lanova iznosi 4,5% u periodu od kraja 2002. do kraja
2020. godine. Medutim, broj novih ¢lanova OMF-ova znacajno je pao u 2020. godini zbog izbijanja
pandemije i pada zaposlenostiito za 29% u odnosu na prethodnu godinu. Na slici 9 prikazano je kretanje
broja ¢lanova OMF-ova od njihovog pocetka rada.

Slika 9: Kretanje broja ¢lanova OMF-ova od pocetka rada

Kretanje broja €lanova obveznih mirovinskih fondova
(2002. - 2020.)
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Izvor: HANFA

Pandemija koja se pojavila sredinom oZujka 2020. godine odrazila se i na uplate ¢lanova OMF-ova u prvoj
polovini godine. Tako je u prvih 6 mjeseci 2020. godine pad uplata doprinosa u OMF-ove bio manji za
5,1% u odnosu na isto razdoblje prethodne godine. Medutim, u drugoj polovini 2020. godine uplate
doprinosa su bile vece za 8,7% u odnosu na isto razdoblje prethodne godine, ¢ime su na razini cjele
godine uplate doprinosa u OMF-ove bile veée za 2% u odnosu na prethodnu godinu. Pandemija se
odrazila i na prosjecnu uplatu po ¢lanu koja je dozZivjela je blagi pad u 2020. godini u odnosu na
prethodnu godinu. Istovremeno je porastao i postotak ¢lanova OMF-ova koji nisu imali uplate u 2020.
godini u odnosu na prethodnu godinu te je u prosjeku iznosio 23% (2019.: 20%). Promatramo li ¢lanove
koji izlaze iz OMF-ova po osnovi odlaska u mirovinu, njihov broj je jos uvijek vrlo mali u odnosu na ukupno
¢lanstvo. Takoder, broj novih ¢lanova OMF-ova (bez prelazaka u druge OMF-ove po sili Zakona) jos uvijek
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znacajno premasuje broj ¢lanova koji izlaze iz OMF-ova po osnovi odlaska u mirovinu i to za nesto vise
od 5 puta.

Tablica 4: Uplate, izlasci i promjene ¢lanstva u OMF-ovima

AlElLEL Erste d.o.o. PBZ COd.d. el
d.o.o. d.d.
Prosje¢na mjesecna 2019 204.655 84.822 102.222 166.189
uplata u 000 kn 2020 207.550 87.987 105.406 168.196
promjena % 1,4% 3,7% 3,1% 1,2%
2019 2.455.856  1.017.866 1.226.659 1.994.266
Ukupna uplata u 000 kn
2020 2.490.596  1.055.845 1.264.873 2.018.355
promjena % 1,4% 3,7% 3,1% 1,2%
. 2019 298,9 251,0 273,2 283,0
Uplata po ¢lanu
2020 298,9 246,7 267,9 280,5
promjena % 0,0% -1,7% -1,9% -0,9%
. 2019 19,8% 19,1% 20,4% 21,1%
Broj ¢lanova bez uplata
2020 21,7% 23,3% 23,3% 22,8%
promjena % 9,6% 21,7% 14,5% 8,1%
Ukupni izlasci ¢lanova
po osnovi odlaska u 3.830 1.573 2.000 3.541
mirovinu
Prelasciizfonda Bu C 6.627 2.384 3.236 6.186
po sili Zakona

5. Naknade i zarade drustava za upravljanje

Mirovinsko drustvo radi pokri¢a svojih troSkova moze, sukladno zakonskim odredbama, zaracunati
ulaznu, upravljacku i izlaznu naknadu. Mirovinska drustva su u 2020. godini prihodovala ulaznu naknadu
uiznosu od 0,5% od uplacenih doprinosa.

U 2020. godini najvisa naknada za upravljanje OMF-ovima iznosila je 0,3% godisnje od osnovice, tj. od
ukupne imovine fonda umanjene za obveze spram ulaganja. Stopa naknade za upravljanje OMF-ovima
umanjivat ¢e se i u narednim godinama te ¢e 2021. godine iznositi 0,284%, a 2022. godine i nadalje
iznosit ¢e 0,27%. Takoder, druStva imaju pravo na iznos naknade za upravljanje koji ¢ini 20% ukupno
naplaéenog iznosa naknade za upravljanje od strane svih drustava koja upravljaju OMF-ovima u
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obracunskom razdoblju od jedne kalendarske godine. Tijekom 2020. godine dva drustva su obracunala i
naplatila naknadu za upravljanje OMF-ovima vecu od prethodno navedenog ogranienja te ¢e se 55%
tako viSe naplacenog iznosa naknade za upravljanje do 30. travnja 2021. godine uplatiti REGOS-u kako
bi se izvrio raspored tih sredstava svim OMF-ovima. Ovakav nacin povrata dijela naknade za upravljanje
dodatno smanjuje stopu naknade za upravljanje za pojedina drustva. Opcenito se naknada za upravljanje
OMF-ovima smanjivala tijekom godina kako je rasla njihova imovina. Slika 10 prikazuje kretanje neto
vrijednosti imovine OMF-ova i naknade za upravljanje u posljednjih 15 godina te projekciju kretanja u
slijedecih nekoliko godina uz zakonom odredeno smanjenje upravljacke naknade.

Slika 10: Neto vrijednost imovine OMF-ova i naknade za upravljanje

Neto vrijednosti imovine obveznih mirovinskih fondova i naknade za upravljanje
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Izlazna naknada naplacuje se u prve tri godine ¢lanstva prilikom promjene drustva za upravljanje. Ako se
radi o promjeni u prvoj godini ¢lanstva, naknada iznosi 0,8% od ukupne imovine na osobnom racunu
¢lana, u drugoj godini 0,4%, a u trecoj 0,2%. Clanovi OMF-ova mogu promijeniti kategoriju fonda bez
pladanja naknade za izlaz jednom godisSnje i to u mjesecu u kojemu su rodeni.

Imovina OMF-a moze biti teredena i za naknadu depozitaru te za troSkove, provizije ili pristojbe vezane
uz stjecanje ili prodaju imovine OMF-a, ukljucujudi i troSkove radi zastite odnosno oc€uvanja imovine.
Naknada depozitaru ne moze biti visa od 0,1% od prosjecne godisSnje neto vrijednosti OMF-a, a Hanfa
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svake godine odlukom utvrduje visinu naknade depozitaru za narednu kalendarsku godinu. Tako je za
2020. godinu Hanfa donijela odluku o najvisoj naknadi u visini 0,022% od osnovice, tj. od ukupne imovine
fonda umanjene za obveze spram ulaganja. Naknada depozitaru koja je teretila imovinu OMF-ova u
2020. godini u prosjeku je smanjena u odnosu na prethodnu godinu i kretala se u rasponu od 0,017% do
0,022% od osnovice.

Za razliku od ostalih zemalja, hrvatska mirovinska drustva koja upravljaju OMF-ovima imaju obvezu
pladanja troskova REGOS-a i Hanfe, tj. isti se plaéaju iz prihoda drustava za upravljanje, a ne iz imovine
fondova. Visina naknade za REGOS odredena je u iznosu od 3,00 kn mjese¢no po ¢lanu OMF-a u 2020.
godini (2019.: 3,00 kn). Tijekom 2020. godine naknada Hanfi iznosila je 0,35%o (2019.: 0,35%o0) racunano
od osnovice koju ¢ini ukupna vrijednosti imovine OMF-a. Da bi usporedba naknada za upravljanje po
zemljama bila primjerenija, potrebno je naknadu hrvatskih OMF-ova ispraviti za troSak REGOS-a i Hanfe.
U tom bi slu€aju naknada za upravljanje koju mirovinska drustva uprihode za 2020. godinu iznosila
0,18%. U tablici 5 dan je prikaz naknada za REGOS i Hanfu koje su mirovinska drustva platila u 2020.
godini.

Tablica 5: Naknade za REGOS i Hanfu koje su pla¢ene u 2020. godini (u tisu¢ama kuna), a odnose se samo
na poslovanje OMF-ova

o 2020. godina
Mirovinsko
. Naknada za Naknada za
drustvo
REGOS Hanfu

Allianz ZB d.o.o. 24.681 15.307
Erste d.o.o. 12.804 5.626
PBZ CO d.d. 14.101 6.879
Raiffeisen d.d. 21.568 12.212
Ukupno 73.154 40.024

Mirovinska drustva su u 2020. godini ostvarila ukupne prihode u iznosu od 426 milijuna kuna (2019.: 441
milijuna kuna) Sto je pad od 3,4% u odnosu na prethodnu godinu. Osim prihoda od upravljanja
mirovinskim fondovima, mirovinska drustva su ostvarila i dodatne prihode od upravljanja vlastitim
kapitalom, a koji je veé¢im dijelom uloZen u hrvatske drzavne obveznice i evidentiran je u tablici 6 pod
stavkom ostali prihodi.
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Tablica 6: Prihodi i rashodi Drustava u 2020. godini (u tisu¢ama kuna)

Allianz ZB Erste PBZ CO Raiffeisen
d.o.o.* d.o.o.* d.d. d.d.*

Naknada od uplaéenih doprinosa 14.330 5.825 6.356 11.080
Naknada od ukupne imovine fonda 150.796 59.312 58.488 114.553
Naknada za izlaz 6 0 0 5
Prihodi od upravljanja fondom 165.132 65.137 64.844 125.637
Ostali prihodi 963 1.362 2.163 797
Ukupni prihodi 166.095 66.499 67.007 126.435
Naknada za Hanfu 16.465 5.913 6.919 12.856
Naknada za REGOS 25.312 13.114 14.530 22.070
Troskovi marketinga i CRM-a 3.607 963 383 6.418
Ostali troskovi 28.512 3.538 1.930 123
Rashodi od upravljanja fondom 73.896 23.528 23.761 41.467
Troskovi osoblja 17.378 13.509 12.406 12.904
Ostali troSkovi 6.586 6.530 5.801 8.593
Amortizacija 1.783 2.303 846 3.702
Rashodi od poslovanja drustva 25.747 22.342 19.053 25.199
Ukupni rashodi 99.643 45.870 42.813 66.666
Dobit prije poreza 66.452 20.629 24.193 59.768
Porez 12.048 3.759 4.358 10.811
Neto dobit 54.404 16.870 19.835 48.957

*Drustva Allianz ZB d.o.0., Erste d.o.o0. i Raiffeisen d.d. upravljaju s obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima

Tijekom 2020. godine mirovinska drustva su uloZila dodatna sredstva u informaticku i komunikacijsku
opremu, sigurnost informacijskog sustava, kao i programska rjeSenja kojima se omogucio rad djelatnika
od kuée nakon aktiviranja mjere za osiguranje kontinuiteta poslovanja. Takoder, mirovinska drustva
ulagala su u projekte za osnaZivanje financijske pismenosti, a regulatorne promjene ukazale su na
potrebu daljnjeg unapredenja poslovanja u smislu nadogradnje investicijskog procesa kroz ulaganja u
nova aplikativna rjeSenja. U Zelji da pruZe sto kvalitetniju uslugu svojim ¢lanovima mirovinska drustva su
u 2020. godini ulagala dodatna sredstva u komunikaciju i izvjeStavanje, a sto je dodatno podiglo razinu
transparentnosti prema ¢lanovima.

Ukupni rashodi mirovinskih drustava u 2020. godini iznosili su 255 milijuna kuna (2019.: 253 milijuna
kuna), od toga su naknade za REGOS 75 milijuna kuna (2019.: 73 milijuna kuna), a za Hanfu 42 milijuna
kuna (2019.: 39 milijuna kuna). Neto dobit za sva Cetiri mirovinska drustva u 2020. godini iznosila je 140
milijuna kuna (2019.: 154 milijuna kuna), tj. ista je manja za 9,2% od neto dobiti iz 2019. godine.
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6. Utjecaj na razvoj gospodarstva i drzavnih financija Republike Hrvatske

OMF-ovi i u 2020. godini nastavili su svoju ulogu klju¢nog ¢imbenika dugoro¢nog financiranja Republike
Hrvatske na domaéem i medunarodnom trzistu. Tijekom 2020. godine na sedam emisija izdanja
obveznica Republike Hrvatske ukupne nominalne vrijednosti 46 milijardi kuna, OMF-ovi su sudjelovali s
preko 15 milijardi kuna, tj. s nesto vise od 33% od ukupno prikupljenih sredstava. lzdanje euroobveznice
na inozemnom trZistu, na koju otpada trec¢ina ukupno izdanog iznosa, a gdje je sudjelovanje domacih
OMF-ova bilo ograni¢eno zbog znacdajnog interesa inozemnih investitora, utjecalo je na smanjenje
prosjecnog udjela financiranja drzave od strane OMF-ova.

Nadalje, prema podacima s kraja 2020. godine OMF-ovi u svojim portfeljima drze oko 20% ukupno
izdanih hrvatskih euroobveznica®. Takva stabilnost baze investitora je iznimno bitna kod sekundarnog
trgovanja, odnosno odredivanja uvjeta izdanja (rok dospijec¢a, kupon), tako da mirovinski fondovi u
znacajnoj mjeri utjecu i na uvjete vanjskog financiranja Republike Hrvatske. Pad kamatnih stopa i visoka
likvidnost sustava pogoduju i domaéem korporativhom sektoru sto se reflektira smanjenom potrebom
za izdavanje korporativnih duznickih instrumenata. Dodatno, u cilju efikasnog upravljanja kratkoroénom
likvidnoS¢u, OMF-ovi predstavljaju znacajnog kupca i na kratkoro€nim izdanjima (emisije trezorskih
zapisa).

2020. godinu obiljeZila je pandemija bolesti COVID-19 uzrokovane virusom SARS-CoV-2, gdje su
mirovinski fondovi jo$ jednom potvrdili svoju ulogu u odrZavanju stabilnosti gospodarstva Republike
Hrvatske. Tako su mirovinski fondovi, osim sudjelovanja na prethodno opisanim izdanjima obveznica i
trezorskih zapisa Republike Hrvatske, koje je djelomi¢no ostvareno i u suradnji s Hrvatskom narodnom
bankom kroz koristenje programa otkupa obveznica, sudjelovali i u osnivanju Fonda za stabilnost
namijenjenog za odrzavanje stabilnosti na domacéem obvezni¢kom trzistu, primarno uslijed potencijalnih
znacajnijih izlaza ulagatelja iz domadih investicijskih fondova.

Trend znacajnih ulaganja OMF-ova u hrvatske kompanije nastavljen je i u 2020. godini, pri ¢emu se isticu
ulaganja u drustva CIAK Grupa d.d., M7 Primo d.d. i Cakove&ki mlinovi d.d. Osim navedenog, OMF-ovi su
aktivno participirali i na sekundarnom trzistu. Tako su, izmedu ostalog, poveéani udjeliiu drustvima AD
Plastik d.d., Adris grupa d.d., Arena Hospitality Group d.d., Atlantic grupa d.d., Eriscsson Nikola Tesla
d.d., Hrvatski Telekom d.d., Koncar-elektroindustrija d.d., Podravka d.d. i drugima.

Imajuéi na umu izrazito nisku likvidnost domadeg trzista dionica, mirovinska drustva smatraju da je i dalje
najprimjerenija strategija ulaganja upravo kroz izravne dokapitalizacije odabranih izdavatelja.
Dokapitalizacijom je kompanija u moguénosti sniziti troSkove zaduZenja, povecati profitabilnost te
stvoriti pretpostavke za realizaciju planiranih kapitalnih ulaganja ili Sirenja putem preuzimanja drugih
drustava.

U pogledu korporativnog upravljanja, mirovinska drustva mogu u nadzorne odbore drustava u koje su
ulozila imovinu fondova predlagati i imenovati iskljuivo nezavisne strucnjake, ¢ime se onemogucuje

1 Euro denominirane obveznice dospije¢a 2022., 2025., 2027., 2028., 2029., 2030. i 2031., te USD denominirane obveznice
dospijeca 2021., 2023. i 2024.
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izravno clanstvo drustvima za upravljanje u nadzornim odborima. Bez obzira na navedeno, mirovinska
drustva nastavit ¢e kroz aktivno dionicarstvo (glasanjem na skupstinama izdavatelja sukladno prije
definiranim smjernicama) i dalje nastojati podizati razinu korporativnog upravljanja i zalagati se za
uvodenje najbolje prakse. Cilj je unaprijediti poslovne procese unutar izdavatelja i povecati njegovu
odrzivu razinu profitabilnosti, uz istovremeno smanjivanje rizika poslovanja. Sukladno tome, mirovinska
drustva aktivno poticu prelazak izdavatelja u viSi segment uredenog trZista Zagrebacke burze (iz
redovitog na sluzbeno ili vodede trziste), ¢ime se povecava transparentnost poslovanja i standard
korporativnog upravljanja.

Izmjenama zakona koje su stupile na snagu 1. sije€¢nja 2019. godine, nastavljena je daljnja liberalizacija
ulaganja u infrastrukturne projekte. Ulaganja u prenosive duznicke ili prenosive vlasnicke vrijednosne
papire koji sluze za financiranje ili sekuritizaciju infrastrukturnih projekata na podrucju Republike
Hrvatske prepoznata su kao zasebna klasa imovine. Takvi projekti, uz obvezu uvrStenja na uredeno
trziste, moraju imati dugorocne, stabilne i predvidljive nov¢ane tokove, kako bi odgovarali ro¢nosti
obveza mirovinskog fonda.

Nazalost, niti tijekom 2020. godine OMF-ovi nisu bili u mogucnosti iskoristiti takvu zakonsku moguénost,
s obzirom da niti jedan projekt nije dosao do faze u kojoj bi pojedino mirovinsko drustvo moglo traZiti
odobrenje od Vlade Republike Hrvatske da klasificira izdavatelja tih vrijednosnih papira kao namjenskog
izdavatelja u financiranje ili sekuritizaciju infrastrukturnih projekata. S obzirom na trendove na svjetskim
financijskim trziStima, gdje se upravo u tom segmentu mirovinski fondovi pojavljuju kao najznacajniji
ulagaci, te potrebe Republike Hrvatske u podrucju refinanciranja financijskih obveza infrastrukturnih
projekata, smatramo da upravo domaci OMF-ovi mogu znacajno doprinijeti razvoju te klase imovine. To
vrijedi pogotovo za slucajeve kada bi to rezultiralo smanjenjem javnog duga Republike Hrvatske, Sto bi
imalo znacajne pozitivne posljedice prema smanjenju percepcije drzavnog rizika, odnosno manjim
troskovima zaduzenja.

U nedostatku veéih infrastrukturnih projekata, odredenih aktivnosti kod alternativnih klasa imovine bilo
je u segmentu ulaganja u takozvane private equity fondove. OMF-ovi su time prakti¢ki pokrili cijeli
spektar dozvoljenih ulaganja, koji pored daljnje diversifikacije ulaganja i potencijalno vecih povrata u
buduénosti, omogucéava i manjim tvrtkama pristup dugoro¢nom kapitalu. Time se osigurava stabilno
okruZenje za njihov daljnji rast i razvoj na lokalnom trZistu.

7. lzmjena zakonske regulative

Nastavno na 2019. godinu u kojoj su mirovinska drustva posredstvom Udruge drustava za upravljanje
mirovinskim fondovima i mirovinskih osiguravajuéih drustava (UMFO) davala komentare Hanfi na
izmjene i dopune podzakonskih akata koji se odnose na poslovanje mirovinskih drustava i OMF-ova pod
njihovim upravljanjem, po¢etkom 2020. godine isti su stupili na snagu. Navedeni pravilnici doneseni su
u skladu s reformom mirovinskog sustava prema izmjenama Zakona o obveznim mirovinskim fondovima
(NN 115/18), a u svrhu provodenja Sto kvalitetnijeg i boljeg nadzora. Predmetne izmjene pravilnika
stupile su na snagu dana 11.01.2020. godine te je mirovinskim drustvima postavljen rok od Sest mjeseci
za uskladenje.
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Izmjene su se odnosile na Pravilnik o godis$njim, tromjesecnim i drugim izvjestajima obveznog
mirovinskog fonda (NN 02/20), Pravilnik o promidzbi, informativnom prospektu i ostalim informacijama
za Clanove obveznih mirovinskih fondova (NN 02/20), Pravilnik o dozvoljenim ulaganjima i dodatnim
ogranicenjima ulaganja obveznog mirovinskog fonda (NN 02/20, 15/20), Pravilnik o organizacijskim
zahtjevima za mirovinsko drustvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima (NN 02/20), Pravilnik
o promidzbi, informativnom prospektu i ostalim informacijama za ¢lanove obveznim mirovinskih
fondova (NN 02/20), Pravilnik o utvrdivanju neto vrijednosti imovine i vrijednosti obracunske jedinice
obveznog mirovinskog fonda (NN 02/20) te Pravilnik o odobrenju osnivanja i statuta obveznog
mirovinskog fonda (NN 02/20).

Izmedu ostalog, izmjenama se povecala razina transparentnosti ulaganja OMF-ova putem objava na web
stranicama mirovinskih drustava, pojacani su zahtjevi za upravljanje rizicima i to posebno u dijelu koji se
odnosi na upravljanje rizicima likvidnosti te izradu dodatnih scenarija za stresne okolnosti i izvjeStavanje
Hanfe o istima, uspostavljeno je izvjestavanje Hanfe o valutnim izloZenostima OMF-ova, uspostavljena
je obveza pracdenja i izvjeStavanja o prinosu ostvarenom ulaganjem u prenosive vlasnicke vrijednosne
papire s prinosom referentne vrijednosti, revidirani su propisi koji odreduju uvjete ulaganja u financijske
izvedenice, propisani su dodatni postupci za poslove sukladnosti vezani uz prepoznavanje sukoba
interesa te je uspostavljena godisnja obveza izvjestavanja Hanfe o prituzbama ¢lanova.

U svibnju 2020. godine donijete su nove izmjene i dopune Zakona o obveznim mirovinskim fondovima
(NN 58/20). Iste izmjene donijete su kako bi se osiguralo pravovremeno postupanje Hanfe u slucaju
nastupanja posebnih okolnosti, a koje podrazumijevaju dogadaj ili odredeno stanje koje se nije moglo
predvidjeti i na koje se nije moglo utjecati, a koje ugrozava zivot i zdravlje gradana, imovinu vecde
vrijednosti, znatno narusava okoli$, naruSava gospodarsku aktivnost ili uzrokuje znatnu gospodarsku
Stetu. U posebnim okolnostima koje trenutno postoje u Republici Hrvatskoj do kojih je doslo uslijed
pojave pandemije bolesti COVID-19 uzrokovane virusom SARS-CoV-2 nastoji se zastiti Zivot i zdravlje ljudi
te smanjiti Steta nastala gradanima i Steta u gospodarskom poslovanju.

Istim izmjenama prosiruje se spektar dozvoljenih ulaganja OMF-ova i na depozite kod Hrvatske narodne
banke i Europske srediSnje banke. Takoder je proSirena moguénost OMF-ovima za pozajmljivanje
novcanih sredstava od treéih osoba u ukupnom iznosu do 5% neto vrijednosti imovine fonda, pa sada
postoje dvije kategorije takvih slucajeva: kada mirovinski fond pozajmljuje novéana sredstva putem repo
poslova, transakcija prodaje i ponovne kupnje te programa kreditiranja koje organizira i provodi Hrvatska
narodna banka ili Europska srediSnja banka, a tada rok moze biti duzi —i to do pet godina te onda kada
mirovinski fond pozajmljuje novéana sredstva od treéih osoba putem repo poslova i transakcija prodaje
i ponovne kupnje, s time da je tada rok kra¢i — maksimalno tri mjeseca.

Ovim izmjenama propisano je da se Hanfi daje ovlast da svojom odlukom poveéa limit OMF-ovima za
pozajmljivanje novcanih sredstava od trecih osoba. Takvu odluku Hanfa moze donijeti samo kao iznimku
od navedenog pravila, a njome Hanfa moZe povedati limit 2 do 15% neto vrijednosti imovine OMF-a,
pritom vodedi racuna o razmjernosti i potrebi svake konkretne situacije i svih uklju¢enih sudionika.
Nadalje, daje se ovlast Hanfi za donosSenje odluke kojom se privremeno dozvoljavaju prekoracenja
ograniéenja ulaganja imovine OMF-ova koja su propisana odredbama ¢lanaka 125. do 134. Zakona.
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U lipnju 2020. godine Hanfa je donijela smjernice mirovinskim drustvima za osnaZivanje financijske
pismenosti gradana Republike Hrvatske s namjerom pojasnjenja c¢lanka 59. tocke 22. Zakona te
unaprjedenja poslovanja mirovinskih drustava i poboljSanja informiranja ¢lanova OMF-ova. Cilj
navedenih smjernica je unaprjedenje, razvoj i ujednacavanje postojecih postupanja i poslovne prakse
mirovinskih drustava vezanih uz informiranje i financijsko opismenjavanje postojeéih i buducih ¢lanova
OMF-ova, odnosno Sire javnosti, a vezano uz individualnu kapitaliziranu Stednju. Ujedno, cilj je i
osiguravanje vece javne prisutnosti i prepoznatljivosti mirovinskih drustava i mirovinskih fondova te
pojmova vezanih uz njihovo poslovanje, a $to je nuzno za ucinkovito osnazivanje financijske pismenosti.

U skladu s predmetnim smjernicama mirovinska drustva su producirala svoje strategije provodenja
aktivnosti usmjerenih na osnazivanje financijske pismenosti u skladu s kojima su tijekom 2020. godine
provodile edukativne aktivnosti usmjerene ka osnazZivanju financijskog opismenjava o pojmovima
vezanim uz njihovo poslovanje te o drugim temama povezanim s trzistem kapitala.

8. Projekti financijske pismenosti

Financijsko obrazovanje postaje sve potrebnije kako bi gradani mogli odgovorno planirati potrosnju i
Stednju. Veca financijska pismenost od koristi je i korisnicima i pruZateljima financijskih usluga. Vazan
aspekt financijske pismenosti je financijska pismenost o mirovinskoj Stednji. Danas je Zivotni vijek dulji,
a demografske promjene u svim europskim zemljama mijenjaju stare paradigme. Zato je vaino na
vrijeme poceti planirati kvalitetan Zivot u trecoj Zivotnoj dobi.

UMPFO vec Cetiri godine kontinuirano radi na unapredenju financijske pismenosti s posebnim naglaskom
na mirovinski aspekt financijske pismenosti. U projektima u kojima UMFO sudjeluje i koje je kreirao tezi
jedinstvenom pozicioniranju i promisljanju izvan uobiéajenih okvira. Financijska pismenost je sve
prisutnija u projektima i medijskim natpisima s obzirom na zakonsku obvezu financijskih institucija da
rade na njezinom osnazivanju.

UMFO, koji svoje projekte komunicira pod brandom ,, mirovinski fondovi“, Zeli zadrzati lidersku poziciju
te se pozicionirati kao industrija koja brine o dobrobiti svojih ¢lanova, kontinuirano radi na dijeljenju
informacija i unapredenju financijske pismenosti. Mirovinska industrija je prva krenula s projektima
financijske pismenosti. Cili UMFO-a je pomicati granice u komuniciranju navedenih tema, biti
komunikacijski i tehnoloski inovativan, ali se svojim pristupom pozicionirati i putem premium sadrzaja u
odnosu na konkurenciju.

UMFO je temeljem Nacionalnog strateskog okvira financijske pismenosti za razdoblje 2021. - 2026.
definirao specifiéne ciljne skupine za promicanje financijske pismenosti o mirovinskoj Stednji. Ciljne
skupine kojima se UMFO obraéa u svojim projektima su:

- djecaimladi (generacija Z), tj. u€enici osnovnih Skola te mladi u segmentu 18+,

- odrasli mlade dobi (generacija Y),

- osobe radne dobi,
- strucna javnost i mediji.
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Obzirom da su ciljne skupine Siroko postavljene, UMFO se pojedinim skupinama obraca kanalima koji su

specificni za tu ciljnu skupinu te kroz posebno kreirane projekte. Tijekom 2020. godine UMFO je

realizirao ukupno devet projekata i tako osigurao kontinuiranu prisutnost u javnom prostoru. Realizirani

su ovdje pobrojani projekti:

Mala akademija financija (MAFIN) - projekt namijenjen ucenicima osnovnih Skola od 5. do 8.
razreda. Projekt je realiziran u suradnji s Ministarstvom znanosti, Agencijom za odgoj i
obrazovanje, Ekonomskim fakultetom te medijskim partnerom Vecernjim listom.

Crno na bijelo —tematske emisije na radiju poslovniFM namijenjene radno sposobnoj populaciji.
Moja mirovina — projekt na digitalnom portalu kao i tiskovinama 24 sata i 24 express. Objavljeno
je 28 ¢lanaka, 3 videa, 3 infografike i 2 priloga koja su distribuirana kroz dnevne novine 24 sata.
Ostvareno je 945.396 pregleda sadrZaja, prosjecan broj ¢itanja po ¢lanku je 27.011, a prosje¢no
vrijeme zadrzavanja je 2 minute. Ukoliko bi zbrojili sva zadrZzavanja na svim ¢lancima, gradani su
svi zajedno proveli 3.5 godine Citajuéi tekstove namijenjene jacanju financijske pismenosti o
mirovinskoj Stednji.

Put do bezbrizne mirovine — projekt realiziran u suradnji sa Slobodnom Dalmacijom gdje su na
relevantan, Cinjenic¢an i zanimljiv nacin u serijalu tekstova obradene teme iz podrucja mirovinskog
sustava koje su specificne za podrucje Dalmacije (turizam, pomorci, ulaganja u dalmatinsku regiju
isl.).

FiBRa — projekt namijenjen stru¢noj, akademskoj zajednici i predstavnicima medija. Na strucan,
relevantan i angaZiran nacin otvarane su aktualne teme, govorilo se o trendovima te su se u
dijalogu sa svim sudionicima iznosili komentar, promisljanja i prijedlozi. Napravljen je video zapis
na temu uvodenje eura.

Konferencije —realizirane su dvije konferencije u suradnji s HANZA media: , TrZiSte kapitala nakon
korona krize - prilika za kompanije i investitore”, koja je realizirana u prosincu 2020. godine te
on-line panel raspravu “lzazovi trzista kapitala u razdoblju nakon Covida-19“ koja je realizirana u
svibnju 2020. godine.

Konferencija ,1zazov promjene” — deveta zajednicka konferencija Zagrebacke burze i fondovske
industrije.

MreZna stranica mirovinskifondovi.hr — pokrenuta je nova mrezna stranica koja je dizajnom i
sadrZajem usmjerena na potrebe korisnika. Stranica je u razdoblju od 1. srpnja 2020. kada je
pokrenuta pa do kraja 2020. godine ostvarila 38.704 posjeta.

Think Fin: Financije za svakoga — kreiran je prvi chatbot mirovinskih fondova — Gospodin Fin. On
je virtaualni financijski pomocénik koji na jednostavan i zanimljiv nacin govori o kompleksnim
financijskim pojmovima i otkriva korisne informacije o Il. i lll. stupu mirovinskog osiguranja. Nasi
gradani razmijenili su ukupno 80.450 poruka s Gospodinom Finom putem Viber chatbota i u
prosjeku su se zadrzali oko 24 minute u razgovoru s njim. Ostvareno je ukupno 802.834 impresija
display kampanje i 446.968 pregleda on-line native ¢lanaka o mirovinskim fondovima.
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9. Ocekivane mirovine i buduénost mirovinske reforme

Mirovinska reforma u Republici Hrvatskoj provedena prije dvadeset godina prvenstveno je imala za cilj
stabiliziranje mirovinskog sustava i stvaranje temelja za dugoro¢ni i odrzivi mirovinski sustav koji ée
odgovoriti na sva nepovoljna kretanja koja na njega imaju utjecaj. lzrazito nepovoljna demografska
kretanja sa sve velim brojem umirovljenika, sve manjim brojem radno aktivnog stanovnistva i
nemoguénosti proracunskog financiranja buduéih mirovina bili su razlog uvodenja kapitaliziranog
mirovinskog sustava u kojem ¢e osobna imovina u OMF-ovima, koji ¢ine osnovu Il. stupa, predstavljati
osnovicu za isplatu mirovina buducih umirovljenika.

Dodatno, akumuliranje Stednje u Il. stupu imalo je za cilj i smanjivanje mirovinskih izdataka koji se
financiraju iz uplate doprinosa i prora¢una, povecanje odgovornosti pojedinca za svoju socijalnu
sigurnost u starosti i stimuliranje duljeg ostanka u svijetu rada. Naime, mirovina iz Il. stupa izravno ovisi
o visini kapitaliziranih doprinosa i ofekivanom trajanju Zivota, ¢ime se kombinirani mirovinski sustav
prilagodava demografskim promjenama. Posljedi¢no, kombinirani mirovinski sustav temeljen na tri
stupa omogucava dugorocno viSu razinu mirovina uz nizu stopu doprinosa.

Zakonom o obveznim mirovinskim fondovima iz 2014. godine, definirana su tri OMF-a razlicitih
kategorija, tj. razlicitih strategija ulaganja: A, B i C. Radi se, naime, o modelu cjeloZivotnog ulaganja
imovine OMF-ova na nacin da je svakoj dobnoj kategoriji ¢lanova OMF-ova ponudena primjerena
strategija ulaganja koja u konacnici osigurava optimalno upravljanje imovinom, kako ¢lanova koji su na
pocetku Stednje za mirovinu, tako i onih ¢lanova koji su pri kraju svoje Stednje i odlasku u mirovinu.

Time se hrvatski mirovinski sustav ubraja u naprednije mirovinske sustave, koji osim tri stupa koji ¢e biti
izvor buducih mirovina i unutar Il. stupa ¢lanovima omogudava da izborom portfelja aktivno utjecu na
visinu svoje mirovinske Stednje kao Sto je to ve¢ omoguceno putem lll. stupa koji je dobrovoljan.

Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o mirovinskom osiguranju, kojeg je Sabor Republike Hrvatske
usvojio u prosincu 2018., donio je znacajnu novost vezanu uz kombinirane mirovine iz I. i Il. stupa.
Naime, prijasnjim zakonskim rjeSenjem osiguranici koji su u mirovinu odlazili iz kombiniranog sustava
nisu imali pravo na dodatak na mirovinu iz I. stupa. Novim zakonskim rjeSenjem pravo na dodatak na
mirovine imaju i osiguranici koji ¢e mirovinu primati iz kombiniranog sustava (I. i Il. stupa). Dodatno,
prilikom podnosenja zahtjeva za starosnu ili prijevremenu starosnu mirovinu omogudéen je istup iz
obveznog mirovinskog osiguranja individualne kapitalizirane Stednje (ll. stupa) i osiguranicima koji su
obvezno bili osigurani u oba mirovinska stupa, a na dan 1. sije¢nja 2002. su bili mladi od 40 godina.

Ako osiguranik izabere ostanak u Il. stupu onda se uz priznanje prava na osnovnu mirovinu odreduje i
mirovina iz Il. stupa prema programu mirovinskog osiguravajuéeg drustva (MOD), a sredstva s osobnog
racuna prenose se u MOD s kojim sklapa ugovor o mirovini. Osiguranici koji biraju ostanak u Il. stupu
mogu podiéi 15% sredstava s osobnog racuna u MOD-u na temelju ugovora o mirovini, a ista se mogu
isplatiti samo korisnicima starosne i prijevremene starosne mirovine ostvarene prema Zakonu o
mirovinskom osiguranju. Dodatno, isplata se moze ugovoriti samo ako je osnovna starosna, odnosno
prijevremena starosna mirovina, veca od najnize mirovine prema Zakonu o mirovinskom osiguranju
uvecana za 15%. Ove promjene u sustavu izjednacile su u pravima ¢lanove OMF-ova s osiguranicima koji
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su bili ¢lanovi samo I. stupa. Po odlasku u mirovinu ¢lanovi OMF-ova mogu birati model koji je za njih u
tom trenutku povoljniji.

9.1. Ostvarivanje prava na starosnu/prijevremenu starosnu mirovinu iz Il. stupa od 1. sije¢nja do
31. prosinca 2020. godine?

Kako bi ¢lan OMF-a mogao odabrati povoljniju mirovinu, REGOS putem mreznog servisa prikuplja
informativne izraCune mirovina od Hrvatskog zavoda za mirovinsko osiguranje (HZMO) i mirovinskog
osiguravajuceg drustva (MOD) i dostavljao ih na kuénu adresu ¢lana fonda. U 2020. godini REGOS je
dostavio informativne izra¢une mirovina na kuéne adrese za 8.636 buducda korisnika mirovine. Osobnu
izjavu o izboru mirovine u 2020. godini dalo je ukupno 8.399 osiguranika, od ¢ega je 5.304 osiguranika
(63,15%) odabralo mirovinu samo iz |. stupa, a 3.095 osiguranika (36,85%) odabralo je mirovinu iz I. i Il.
stupa.

Po izboru MOD-a, REGOS zatvara osobni racun i ukupno kapitalizirana sredstva s osobnog racuna ¢lana
fonda doznacava odabranom MOD-u. Tijekom 2020. godine REGOS je zatvorio 2.970 osobnih ra¢una te
doznacio u MOD 675.621.190,82 kune. Izmjenama Zakona uvedena je mogucénost jednokratne novéane
isplate od 15% u bruto iznosu od ukupno kapitaliziranih sredstava dozna¢enih MOD-u, ako je osnovna
mirovina iz mirovinskog osiguranja generacijske solidarnosti veéa za 15% od najniZze mirovine iz I. stupa
prema Zakonu o mirovinskom osiguranju. U 2020. godini ukupno je obradeno 4.103 ugovora za
starosnu/prijevremenu starosnu mirovinu, a jednokratnu isplatu primilo je 3.363 korisnika (81,96%) u
ukupnom iznosu 125.911.055,02 kune.

Pri svakoj isplati mirovine, kao i pri jednokratnoj isplati 15% od ukupno kapitaliziranih sredstava
doznacenih MOD-u, mirovinsko osiguravajuce drustvo obracunava i uplac¢uje porez na dohodak i prirez
porezu na dohodak sukladno Zakonu o porezu na dohodak te korisniku mirovine isplacuje neto iznos.
Stope poreza za umirovljenike umanjene su za 50% i iznose 12% i 18%, ovisno o poreznim razredima.
Temeljem konaénog obracuna poreza na dohodak kojeg obracunava Porezna uprava, korisnik mirovine
moze imati obvezu za uplatu poreza ili povrat vise plaéenog poreza na dohodak, ovisno o ostvarenim
primitcima i koristenim osobnim odbicima u toj godini.

Iz navedenih podataka je vidljivo da je kombiniranu mirovinu iz oba stupa u 2020. godini odabralo
36,85% osiguranika, dok se prije 2019. godine najvedi broj osiguranika vrac¢ao u |. stup zbog dodatka od
27% na mirovinu samo iz |. stupa. Do promjene trenda je dosSlo jer od 1. sije¢nja 2019. godine
osiguranicima koji odaberu mirovinu iz oba stupa, na mirovinu iz I. stupa odreduje se dodatak na
mirovinu od 27% za mirovinski staz ostvaren do 31. prosinca 2001. godine, a na dio mirovine iz I. stupa
koja im pripada za mirovinski staz od uvodenja Il. stupa, tj. od 1. sijeénja 2002. godine odreduje se

2 |zvor: REGOS, Ostvarivanje prava na starosnu/prijevremenu starosnu mirovinu iz obveznog mirovinskog osiguranja na
temelju individualne kapitalizirane Stednje (ll. stup) od 01.01. do 31.12.2020. godine uz statisticke pokazatelje
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dodatak od 20,25%. Osnovnu mirovinu s dodatkom od 27% i 20,25% isplacuje Hrvatski zavod za
mirovinsko osiguranje.

Uvodenjem dodatka i na kombiniranu mirovinu, osigurana je primjerenija razina mirovina iz oba stupa.
Odabiru kombinirane mirovine pridonijela je i mogucénost ostvarivanja prava na jednokratnu isplatu 15%
bruto iznosa sredstava doznacenih MOD-u. Promatrajuéi trenutne pokazatelje, u buduénosti se moze
oCekivati sve vedi udio mirovina iz oba stupa u odnosu na mirovine samo iz I. stupa jer ¢e iznosi sredstava
na osobnim racunima biti vedi.

9.2.  Udinci reforme mirovinskog sustava

Udio imovine mirovinskih fondova u veli¢ini nacionalne ekonomije, mjereno udjelom u BDP-u,
predstavlja klju¢ni indikator znadaja pojedinog mirovinskog sustava. Na slici 11. dan je usporedni prikaz
udjela imovine mirovinskih fondova u BDP-u sa zemljama OECD-a za 2019. godinu za koju imamo
usporedive podatke.

Slika 11: Udio imovine mirovinskih fondova u BDP-u pojedinih drzava u 2019. godini
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Ukupna imovina pod upravljanjem OMF-ova u Republici Hrvatskoj na kraju 2019. godine iznosila je preko
112 milijardi kuna Sto je iznosilo 28% udjela u BDP-u, ¢ime je premasen minimum od 20% kojim se po
definiciji OECD-a neki mirovinski sustav odredene zemlje svrstava u zrele mirovinske sustave. Dodatno,
gledajuéi od 2009. godine, Hrvatska je medu tri vodeée zemlje po rastu udjela imovine mirovinskog
sustava u BDP-u.

9.1 Dugorocne projekcije odrzivosti mirovinskog sustava u Republici Hrvatskoj

Mirovinski sustavi u svijetu, pa tako i u Republici Hrvatskoj, predmet su rasprava i propitivanja dugorocne
odrzivosti i smjera kretanja u buducnosti. Globalna demografska kretanja u kojima stanovnistvo stari i
pogorSava se omjer radno aktivnog stanovnistva i umirovljenika te sve veca izdvajanja za isplate
mirovina, predstavljaju izazov i za razvijene zemlje koje preispituju postoje¢e modele.

Analizirajué¢i dugoro¢nu odrzivost mirovinskog sustava medugeneracijske solidarnosti u Hrvatskoj na
temelju demografskih i makroekonomskih projekcija u okviru znanstvenog skupa ,OdrZivost javnih
financija na putu u monetarnu uniju“3, autori su napravili dugoroénu projekciju kretanja prihoda i
rashoda po osnovi doprinosa za mirovine i utjecaj na fiskalnu sliku Hrvatske i osiguravanje dugoroc¢ne
odrzivosti javnog duga. Autori rada razvili su vlastiti model kalibriran na ostvarene pokazatelje iz 2016.
godine u kojem ¢e se projicirati odrzivost javnih financija u temeljnom scenariju na dugi rok, sve do 2070.
godine. Takoder su koristene projekcije trendova ekonomskih i demografskih pokazatelja za sve zemlje
Clanice EU iz Ageing Report-a (European Commission, 2017, 2018a, 2018b, 2018c).

Po tim pokazateljima, ukupna populacija stanovnika na razini cijelog EU-a od 2016. do 2070. blago ¢e
rasti (za 1,8%). Medutim, brojne zemlje ¢lanice o¢ekuju zapravo smanjivanje broja stanovnika u odnosu
na 2016. godinu, a medu najznacajnijima kao Sto su Litva, Bugarska, Latvija i Grcka, tu je i Hrvatska koja
ocekuje smanjivanje broja stanovnika s 4,2 milijuna u 2016., na 3,4 milijuna u 2070. godini sto je pad od
cak 18,6%.

Apsolutno sve zemlje EU-a oéekuju produljivanje Zivotnog vijeka, prosje¢no 7,8 godina za muskarce i 6,6
godina za Zene. Tako bi prosjecan gradanin EU-a u 2070. godini Zivio do 86 godina, a prosjecna gradanka
do 90 godina. U Hrvatskoj je prosjecan zZivotni vijek nesto kraci od prosjeka EU-a, a u razdoblju od 2016.
do 2070. godine ocekuje se da ée rasti sa 75 na 84 godine za muskarce i sa 81 na 89 godina za Zene.

Ti bi trendovi oéekivano trebali dovesti do starenja stanovnistva. Udio osoba starijih od 65 godina u
ukupnoj populaciji trebao bi na razini EU-a rasti sa 19,3% u 2016. godini na 28,8% u 2070. godini. Slican
trend je vidljiv u svim zemljama EU, a u Hrvatskoj se ocCekuje rast udjela osoba starijih od 65 godina u
ukupnoj populaciji sa 19,4% u 2016. na 31,2% u 2070. godini. Ti trendovi predstavljaju znacajan izazov
za odrzivost mirovinskih sustava diljem ¢lanica EU-a, pa je vedina zemalja ¢lanica provela, djelomi¢no
provela ili najavila produljenje radnoga vijeka.

3 Znanstveni skup ,,OdrZivost javnih financija na putu u monetarnu uniju”, Zagreb, 13.03.2020. godine, , Analiza dugoroéne
odrZivosti sustava medugeneracijske solidarnosti“, prof. dr. sc. Anto Bajo, Vanessa Keranovi¢ i prof. dr. sc. Hrvoje Simovi¢
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Produljivanje radnog vijeka u razdoblju do 2070. ocekivano ¢e rezultirati sve kasnijim odlaskom u
mirovinu. Tako ¢e prosjecni gradanin EU-a 2070. godine raditi do nepunih 66 godina, sto je otprilike 2
godine duZe od trenutacnog prosjeka za umirovljenje. Prosjecni Hrvat bi ve¢ nakon 2040. godine pa
nadalje trebao raditi do nepune 64 godine, $to je otprilike 2 i pol godine duZe od trenuta¢nog prosjeka
za umirovljenje.

Nadalje, analizirana je stopa participacije koja pokazuje udio radnog stanovniStva u ukupnoj populaciji
(dobna skupina 20-74 godine). U 2016. godini je stopa participacije radne snage u Hrvatskoj sa 60,7%
bila bitno niZza od stope participacije u zemljama EU gdje je iznosila 67,8%. Do 2070. godine trendovi
pokazuju povedéanje stopa participacije u Hrvatskoj i zemljama EU-a, medutim Hrvatska i dalje ostaje
bitno ispod prosjeka EU-a sa stopom participacije od 63,6% u odnosu na 70,2%.

Stopa ovisnosti starijeg stanovniStva definira se kao udio osoba u dobi 65 i vise godina u odnosu na
stanovnistvo u radnoj dobi (15-64 godine) i svojevrstan je pokazatelj starosti stanovnistva. U razdoblju
od 2016. do 2070. godine stopa ovisnosti zapanjujuce raste i u Hrvatskoj, sa 29,3% u 2016. na 56,2% u
2070., dok u ¢lanicama EU-a sa 27,2% u 2016. raste na 54,7% u 2070. godini. TroSak mirovinskog sustava
za javni proracun je u 2016. godini bio na razini 10,6% BDP-a, a prosjek EU je bio 11,2% BDP-a.

U razdoblju do 2070., prema nalazima Ageing reporta, ofekuje se kontinuirano smanjivanje tereta
mirovinskog sustava na javni prora¢un Hrvatske te bi u 2070. troSak mirovina koji se financira iz
hrvatskog proracuna trebao biti na razini od 6,8% BDP-a. Na razini svih zemalja ¢lanica EU-a trend
kretanja troSka mirovinskog sustava relativno je stabilan te bi u 2070. izdvajanja za mirovinsko osiguranje
iz javnih proracuna ¢lanica EU-a trebala iznositi 11% BDP-a. Kada se pogleda po zemljama ¢lanicama EU-
a, izdvajanja iz drzavnih proracuna zemalja €lanica za mirovinsko osiguranje bitno se razlikuju. Hrvatska
je saizdvajanjima od 10,6% BDP-a u 2016. u zlatnoj sredini, a projekcija za 2070. godinu u kojoj se ocekuje
izdvajanje od 6,8% BDP-a stavlja Hrvatsku u zemlje s ocekivanim najnizim javnim izdvajanjima za
mirovinsko osiguranje.

Nadalje, u radu su se analiziralii prihodii rashodi prora¢una vezani uz mirovinsko osiguranje i napravljena
je analiza neto troska mirovinskih sustava. Prema ovim procjenama i projekcijama, teret mirovinskog
sustava u Hrvatskoj za drzavni proracun blago ¢e se smanjivati, ponajvise zbog postupnog rasterecenja
rashodne strane proracuna u dijelu izdvajanja za mirovinsko osiguranje. Takav razvoj pozitivho ce
utjecati na fiskalnu sliku Hrvatske te na osiguravanje dugoro¢ne odrzivosti javnog duga, Sto je izrazito
vazno s obzirom na to da hrvatski javni dug premasuje granicu od 60% propisanu kriterijima iz
Maastrichta te bi u buduénosti trebalo teziti njegovom smanjivanju u odnosu na bruto domadi proizvod.

Zakljuéno u navedenom radu, navedeno je da ¢e se prema procjenama i projekcijama teret postojeéeg
mirovinskog sustava u Hrvatskoj za drzavni proracun blago smanijivati sa 4,5% u 2016. na 1,6% do 2050.
godine, najvise radi rastere¢enja rashodne strane proracuna u dijelu izdvajanja za mirovinsko osiguranje
radi postupnog prelaska isplate mirovina iz jednostupnog u dvostupni sustav, stroZzih pravila na
prijevremeno umirovljenje, produljenje radnog vijeka i nekih drugih okolnosti u ostvarenju prava na
mirovinu.

Da je hrvatski mirovinski sustav odrziv s fiskalnog stajalista, smatra i dr. Nesti¢ koji kaze da isti u
buduénosti ne bi trebao generirati pretjerane izdatke drzavnog proracuna. Dr. Nesti¢ nadalje istice da
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su temeljni problem relativno niske mirovine, odnosno odrZivost sustava sa socijalnog stajalista te
smatra da u promisljanjima bududih promjena u mirovinskom sustavu treba prvenstveno traziti prostor
za povecanje mirovina pri ¢emu treba zadrzati fiskalnu odrzivost sustava. Te su promjene moguce, kako
kaZe, ali uz podjelu ,tereta” reformi izmedu samih gradana i drZave te smatra da ¢e gradani, tj. radnici,
trebati raditi nesto duZe prije nego odu u mirovinu, a mozda ¢e morati izdvajati i veéi postotak iz svojih
placa za mirovinsko osiguranje. Nadalje, dr. Nesti¢ smatra da je drzava duZzna urediti sustav tako da
pronade ravnotezu izmedu nacela solidarnosti i nacela uzajamnosti. Dodaje kako nacelo solidarnosti
upuduje na osiguranje veéih mirovina socijalno ugrozenim starijim osobama i osobama s gubitkom radne
sposobnosti nego bi to bilo temeljem uplata doprinosa, dok nacelo uzajamnosti zahtijeva da oni koji su
viSe upladivali u mirovinski sustav ostvare i viSe mirovine.

Dr. Nesti¢ nadalje zakljuCuje da, iako postoje odredene dvojbe, vecina strucnjaka ipak smatra da se
mirovinski sustav koji kombinira javni sustav medugeneracijske solidarnosti, tj. I. stup s individualnom
kapitaliziranom mirovinskom Stednjom te Il. i lll. stupom, moZe bolje nositi s demografskim problemima
od sustava koji je baziran isklju¢ivo na I. stupu. Zaklju¢uje da je sadasnji obvezni mirovinski sustav,
postavljen na dva stupa, u Hrvatskoj u sustini dobro postavljen i da nema potrebe za njegovim radikalnim
mijenjanjem, ali ima potrebe i moguénosti da se on doraduje i bolje regulira s ciljem osiguranja visih
mirovina.
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