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investicijski fond s javnom ponudom

IzvjesStaj poslovodstva
CAPITAL BREEDER otvoreni investicijski fond s javnom ponudom (,Fond") je otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom — UCITS fond. Rad Fonda odobren je Rjesenjem Komisije za vrijednosne papire
Republike Hrvatske, Klasa UP/I-450- 08/04-02/62, Ur.broj: 567-02/04-02, 6. svibnja 2004. godine.
Vrijeme trajanja Fonda je neograniéeno. Nadzor nad poslovanjem Fonda obavlja Hrvatska agencija za
nadzor financijskih usluga (,HANFA®).

Poslovanje Fonda regulirano je Zakonom o otvorenim investicijskim fondovima s javnhom ponudom
(,Zakon"), podzakonskim aktima, Prospektom i Pravilima Fonda

Uprava drustva za upravljanje

Uprava Global Investa, drustva s ograniéenom odgovorno$éu za upravljanje investicijskim fondovima,
koje je i drustvo za upravljanje (,Drustvo‘), zastupa Fond prema treéima. U vodenju poslovanja Uprava
naroCito vodi racuna da Fond posluje sukladno vazeéim zakonskim propisima, internim pravilima o
upravljanju rizicima, a odgovorna je i za sustavno pracenje, procjenu i strategiju poslovanja. Uprava je
duzna sastavljati financijska izvie$¢a, izvieséivati HANFA-u, te realno procjenjivati ukupnu imovinu i

obveze.
Ivan Beljan predsjednik predsjednik od 19. studenog 2019. godine
Clan od 01. lipnja 2016. godine, predsjednik od 01.
Darko Kosovec predsjednik srpnja 2016. godine, prestao biti ¢lan i predsjednik
30. lipnja 2019. godine
Snjezana Milovanovié ¢lan od 18. ozujka 2016. godine
Zeqir Gashi zamjenik predsjednika ggd(?:‘.esrpnja 2019. godine do 18. studenog 2019.

Nadzorni odbor Fonda

Nadzorni odbor Fonda sukladno zakonskim propisima predstavlja Nadzorni odbor Drugtva. Nadzorni
odbor osim odredba koje ima sukladno Zakonu koji ureduje osnivanje i poslovanje trgovackih drustava,
nadlezan je i za davanje suglasnosti Upravi na odredivanje poslovne politike, financijski plan,
organizaciju sustava unutarnjih kontrola i sustava upravljanja rizicima, godi$nji plan Fonda, izmjene
Pravila Fonda, moze pregledavati i ispitivati poslovne knjige i dokumentacije, te dati suglasnost za

druga pitanja odredena Zakonom ukoliko postoje.

Clanovi Nadzornog odbora moraju nadzirati primjerenost postupanja i u¢inkovitost rada interne revizije,
dati svoje mi$ljenje o nalozima HANFA-e u postupcima nadzora Fonda i to u roku od 30 dana od dana
dostave zapisnika o obavljenom nadzoru te nadzirati postupanja Drustva s nalozima i rieSenjima
HANFA-e, podnijeti izvjeS¢e Glavnoj skupsétini o nalozima HANFA-e, te o nadzoru nad postupanjem
Fonda s nalozima i rieSenjima HANFA-e, odluéiti o davanju suglasnosti na financijske izvjeStaje te o
njima pisanim putem izvijestiti glavnu skupstinu Drustva, obrazlozZiti glavnoj skupstini Drustva svoje

misljenje o godiSnjem izvjescu interne revizije i o godi$njem izvje$éu Uprave.
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IzvjeStaj poslovodstva (nastavak)

Nadzorni odbor Fonda (nastavak)

Ante Zupié ¢lan/predsjednik
Zeqir Gashi zamjenik predsjednika
Igor FiSer ¢lan

Skupstina Fonda

¢lan od 16. sije¢nja 2015. godine, imenovan
predsjednikom 17. srpnja 2018. godine; ponovo
imenovan ¢lanom 16. sije¢nja 2019. godine, a
predsjednikom 26. travnja 2019. godine

od 03. sije¢nja 2016. godine; ponovo imenovan
¢lanom 11. listopada 2018. godine, a zamjenikom
predsjednika 16. listopada 2018. godine; u
razdoblju od 01. srpnja 2019. godine do 18.
studenog 2019. godine mandat stavljen u
mirovanje

od 11. srpnja 2018. godine

Skupstinu Fonda sukladno zakonskim propisima predstavlja Skupstina Drustva. Skupétinu Drustva &ini

jedini ¢lan Drustva — osniva¢, a saziva je Uprava ili predsjednik Nadzornog odbora. Clan Drustva —

osnivaC moze donositi odluke izvan Skupstine sukladno. Zakonu o trgova&kim drustvima.

Skupstina odlu¢uje o imenovanju i opozivu &lanova Uprave, financijskim izvje$¢ima, uporabi dobiti i

pokrivanju gubitka, davanju razrje$nice ¢lanovima Uprave, imenovaniju revizora, prestanku Fonda, te

imenovanju likvidatora Fonda. Skupstina Drustva donosi i druge odluke koje je duzna i ovlastena

donositi te koje su joj dane u nadleZnost temeljem zakona i drugih propisa.

Komuniciranje s javnoscu i udjelni¢arima

Sukladno zakonskim obvezama Drustva informacije o poslovanju mogu se pronaci na internetskim

stranicama Drustva (www.globalinvest.hr), te HANFA-e.
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IzvjeStaj poslovodstva (nastavak)

Aktivnosti upravljanja imovinom Fonda

Proteku 2020. godinu obiljezila je pojava i $irenje epidemije bolesti COVID 19 &to je uzrokovalo
snazan pad vrijednosti dionica u razdoblju od kraja veljaée do sredine oZujka nakon ¢ega je na
zapadnim trZistima zapo¢eo snazan oporavak vrijednosti potpomognut ekspanzivnom politikom
centralnih banaka. Rast cijena nastavljen je do kraja godine. Na domacem trzistu je kretanje bilo
vremenski identi€no ali je oporavak bio slabiji obzirom na visok udio turizma koji je snazno pogoden

epidemijom.

Vrijednost neto imovine Fonda na dan 31. prosinca 2020. godine iznosila 24.224.878 kuna dok je na
isti dan prosle godine iznosila 27.829.450 kuna. Neto vrijednost imovine Fonda po udjelu iznosila je
112,4655 kune, a prosle godine ista je iznosila 118,5444 kuna

Struktura ulaganja u ukupnoj imovini Fonda na dan 31. prosinca 2020. godine sastojala se od 60,36%
dionica inozemnih izdavatelja, 31,67% dionica domadih izdavatelja, 7,93% nov¢anih sredstava, te

0,04% potrazivanja.

Fond je u toku 2020. godine ostvario prihode u iznosu od 29.287.070 kuna. Od ukupnih prihoda Fond
je ostvario prihode od nerealiziranih dobitaka od financijskih instrumenata u iznosu od 27.041.261
kunu, prihode od pozitivnih te¢ajnih razlika financijskih instrumenata po fer vrijednosti u iznosu od
1.051.714 kuna, prihode od realiziranih dobitaka od financijskih instrumenata u iznosu od 663.079
kuna, prihode od dividendi u iznosu od 457.766 kuna, te ostale prihode u iznosu od 73.250 kuna
(prihodi od kamata, ostale pozitivne te¢ajne razlike i ostali prihodi). Isto tako u istom razdoblju Fond je
ostvario rashode u iznosu od 31.949.486 kuna. Od ukupnih rashoda Fond je ostvario rashode od
nerealiziranih gubitaka od financijskih instrumenata iznosu od 28.700.087 kuna, rashode od negativnih
teajnih razlika financijskih instrumenata po fer vrijednosti u iznosu od 966.057 kuna, rashode od
realiziranih gubitaka od financijskih instrumenata u iznosu od 1.524.528 kuna, rashode s osnova
odnosa s drustvom za upravljanje u iznosu od 555.736 kuna, transakcijskih troskova u iznosu od 71.803
kuna te ostale rashode u iznosu od 131.275 kuna (ostale negativne teajne razlike, naknada depozitaru

i ostali dozvoljeni troSkovi UCITS fonda).

U promatranom razdoblju Fond je ostvario gubitak u iznosu od 2.662.416 kuna, dok je u istom razdoblju

prethodne godine ostvario dobitak iznosu od 4.701.221 kunu.

Vlada Republike Hrvatske, te ostala drzavna i lokalna tijela usvojila su pakete mjera potpore i pomodi
gospodarstvu radi ublazavanja posljedica posebnih okolnosti uzrokovanih epidemijom COVID-19 kako
bi se prevladali kratkoro¢ni izazovi likvidnosti po daljnje poslovanje te osiguralo oCuvanje radnih mjesta.
Tijekom promatranog razdoblja Fond nije koristio spomenute mjere zbog prirode svog poslovanja s
obzirom da je iskljucivi cilj Fonda zajedni¢ko ulaganje imovine prikupljene javnom ponudom u

prenosive vrijednosne papire ili druge oblike likvidne financijske imovine.
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Izvjestaj poslovodstva (nastavak)

Aktivnosti upravljanja imovinom Fonda (nastavak)

COVID-19 uzrokovao je velike promjene u okruZenju, kako gospodarske tako i socijalne. Od pocetka
pojave pandemije druStvo za upravljanje Fondom aktivno je pristupilo ublaZavanju i kontroliranju
potencijainih rizika. Fond ima propisane rizike kojima je izloZzen i nagin na koji njima upravlja. Isto tako,
ima propisane strategije upravljanja rizicima, tehnike mjerenja rizika, te politike i mjere upravljanja
rizicima.

Fond je u 2020. godini povecao izloZzenost prema sektoru transporta sa 5,80% na 9,83%, industrije sa
9,14% na 9,41%, auto industrije sa 1,98% na 4,32%, farmaceutike sa 1,19% na 3,60%, te tekstilne
industrije sa 1,83% na 2,09%, dok je smanijio izloZenost prema sektoru financija i bankarstva sa 54,64%
na 52,02%, hotelijerstva i turizma sa 15,50% na 15,38%, te energetike sa 7,95% na 3,62%. Fond je
tijekom 2020. godine otvorio poziciju u sektoru rudarstva koja je iznosila 0,04% neto vrijednosti imovine
Fonda, dok je tijekom 2020. godine zatvorio pozicije u sektoru prehrambene industrije koja je nadan
31. prosinca 2019. godine iznosila 4,68% neto vrijednosti imovine Fonda, te trgovine koja je na dan 31.

prosinca 2019. godine iznosila 0,48% neto vrijednosti imovine Fonda.

Geografska izlozenost povecana je prema Njemackoj sa 1,98% na 14,17%, a smanjena je prema
Hrvatskoj sa 56,18% na 39,76%, Sloveniji sa 27,15% na 23,61%, te prema Rumunjskoj sa 14,52% na
6,64%. Fond je tijekom 2020. godine otvorio poziciju u Austriji koja je iznosila 16,12% neto vrijednosti
imovine Fonda, dok je je tijekom 2020. godine zatvorio poziciju u Bosni i Hercegovini koja je na dan

31. prosinca 2019. godine iznosila 0,48% neto vrijednosti imovine Fonda.

Investicijska strategija i ciljevi Fonda

Cilj Fonda je o¢uvanije vrijednosti uloga uz ostvarenje visoke stope prinosa na dulji vremenski rok. Da
bi ostvarilo ovaj cilj Drustvo ¢e investirati imovinu Fonda u financijske instrumente za koje se temeljem
viastitih ili analiza vanjskih suradnika utvrdi da odgovaraju profilu rizi¢nosti Fonda i njegovoj
investicijskoj politici. Fond je dioni¢ki fond trajno izloZzen dioni¢kom trzistu u omjeru ne manjem od
70% neto vrijednosti imovine Fonda. Investicijska strategija ulaganja Fonda je aktivna strategija budugi
da je za Fond karakteristian dnevni nov&ani tok u vidu uplata i isplata $to stvara potrebu za trgovanjem

na dnevnoj bazi.
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Investicijska strategija i ciljevi Fonda (nastavak)

Pridrzavajuci se ograni¢enja o trajnoj izlozenosti dionikim trzistima u omjeru ne manjem od 70% neto

imovine Fonda, Fond ulaze imovinu u sliedeée instrumente:

a)

vlasnicke vrijednosne papire kojima se trguje na burzama, bez ograni¢enja u neto imovini Fonda,

pri ¢emu ukupan udio takvih vrijednosnih papira u neto imovini Fonda, gledano prema sjedistu

izdavatelja, ne smije prijeci sljedeéa ograniéenja:

bez ogranitenja u vlasni¢ke vrijednosne papire izdavatelja sa sjediStem u Republici Hrvatskoj,
ostalim drzavama ¢lanicama Europske unije i drzavama &lanicama OECD-a,

do 30% neto imovine Fonda u vlasni&ke vrijednosne papire izdavatelja sa sjedistem u Srbiji i
Republici Kosovo,

do 20% neto imovine Fonda, u vlasni¢ke vrijednosne papire izdavatelja sa sjedistem u Bosni
i Hercegovini,

najvise do 20% neto imovine Fonda u viasni¢ke vrijednosne papire izdavatelja sa sjedistem u
drZzavama ¢lanica ZND-a,

do 10% neto imovine Fonda u vlasni¢ke vrijednosne papire izdavatelja sa sjedistem u
Makedoniji, te

najviSe do 5% neto imovine Fonda u viasniéke vrijednosne papire izdavatelja sa sjedistem u

Crnoj Gori.

b) dugoro¢ne duznicke vrijednosne papire kojima se trguje na burzama, do 30% neto imovine Fonda,

d)

pri éemu ukupan udio takvih vrijednosnih papira u imovini Fonda, gledano prema sjedistu

izdavatelja, ne smije prijeci sljedeca ograniéenja:

do 30% neto imovine Fonda u dugoro&ne duzni¢ke vrijednosne papire izdavatelja sa sjedistem
u Republici Hrvatskoj, ostalim drzavama &lanicama Europske unije i drzavama ¢lanicama
OECD-a, te

najvise do 10% neto imovine Fonda u dugoro¢ne duzni¢ke vrijednosne papire izdavatelja sa
sjedistem u Srbiji i Republici Kosovo, Bosni i Hercegovini, Crnoj Gori, Makedoniji, i drzavama

¢lanicama ZND.

instrumente trZiSta novca, kojima se trguje na uredenim trzistima, do 30% neto imovine Fonda, pri

¢emu ukupan udio takvih vrijednosnih papira u imovini Fonda, gledano prema sjedistu izdavatelja,

ne smije prijeci sljede¢a ograni¢enja:

do 30% neto imovine Fonda u instrumente trzista novca izdavatelja sa sjedistem u Republici
Hrvatskoj, ostalim drzavama ¢lanicama Europske unije i drzavama &lanicama OECD-a, te
najvise do 10% neto imovine Fonda u instrumente trziéta novca izdavatelja sa sjedistem u
Srbiji i Republici Kosovo, Bosni i Hercegovini, Crnoj Gori, Makedoniji, i drfavama &lanicama
ZND-a.

prava na stjecanje dionica, do 30% neto imovine Fonda.
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IzvjesStaj poslovodstva (nastavak)

Investicijska strategija i ciljevi Fonda (nastavak)

e) udjele UCITS fondova ili dionice investicijskih fondova koji su dobili odobrenje za rad u Republici

Hrvatskoj, ostalim drzavama ¢lanicama Europske unije, udjele otvorenih investicijskih fondova s

javnom ponudom ili dionice investicijskih fondova koji su odobrenje za rad dobili u trecoj drzavi do

10% neto imovine Fonda, pod uvjetom:

da takvi investicijski fondovi su dobili odobrenje za rad od strane HANFA-e, odnosno
nadleznog tijela drzave ¢lanice ili nadleZnog tijela treée drzave s kojima je osigurana suradnja
s HANFA-om, a koji podlijezu nadzoru za koji HANFA smatra da je istovjetan onome
propisanom Zakonom,

da je razina zastite za imatelje udjela takvih investicijskih fondova istovjetna onoj koja je
propisana za imatelje udjela UCITS fondova, te su, posebice, propisi za odvojenost imovine,
zaduzivanje, davanje zajmova i prodaju prenosivih vrijednosnih papira i instrumenata trzista
novca bez pokri¢a istovjetni zahtjevima propisanima Zakonom,

da se o poslovanju takvih investicijskih fondova izvjestava u polugodiSnjim i revidiranim
godisnjim izvjestajima kako bi se omoguéila procjena imovine i obveza, dobiti i poslovanja
tijekom izvjestajnog razdoblja,

da je prospektom investicijskog fonda u &ije se udjele ili dionice ulaze predvideno da ukupno
najviSe 10% imovine investicijskog fonda moze biti ulozeno u udjele ili dionice drugih
investicijskih fondova, te

da ne naplacuju upravlja¢ku naknadu vecu od 3,5 posto.

f) opcijske, terminske poslove i druge financijske izvedenice iskljuéivo u svrhu osiguranja potrazivanja

i zastite imovine.

g) depozite kod kreditnih institucija koji su povratni na zahtjev te koji dospijevaju za najvise 12 mjeseci,

pod uvjetom da kreditna institucija ima registrirano sjediste u Republici Hrvatskoj ili drugoj drzavi

Clanici ili, ako kreditna institucija ima registrirano sjediste u treéoj drzavi, pod uvjetom da podlijeze

nadzoru za koji HANFA smatra da je istovjetan onome propisanom pravom Europske unije.

h) neuvrstene vrijednosne papire do 10% neto imovine Fonda pod slijedeéim uvjetima:

neuvrstene vrijednosne papire, koji nisu sluzbeno uvrsteni za prodaju na nekoj burzi
vrijednosnih papira ili se ne prodaju na nekom drugom uredenom trzi$tu mogu se stjecati samo
do 10% neto imovine Fonda,

neuvrstene vrijednosne papire - nedavno izdane prenosive vrijednosne papire - uvrstenje
nedavno izdanih prenosivih vrijednosnih papira u sluzbenu kotaciju burze ili na drugom
uredenom trzistu koje redovito posluje mora biti izvréeno u roku od jedne godine od izdanja, u
protivnom ¢e se vrijednosni papiri smatrati neuvrstenima, te

uvjet uvrstenja iz prethodne podtocke ne odnosi se na trezorske i blagajniéke zapise &iji je
izdavatelj Republika Hrvatska i Hrvatska narodna banka, drzava &lanica Europske Unije,

OECD-a i ne¢lanica Europske Unije te njihove sredi$nje banke.
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IzvjeStaj poslovodstva (nastavak)

Upravljanje rizicima
Drustvo upravlja rizicima vezanim uz imovinu Fonda sukladno osnovnim investicijskim ciljevima, a to
je povecanje vrijednosti imovine Fonda ulaganjem u dionice. Karakteristike portfelja i strategija

ulaganja Fonda implicira povecani apetit prema riziku.

Sukladno strategiji ulaganja, Drustvo ¢e voditi politiku ulaganja sredstava Fonda viSeg stupnja rizika
koji je karakteristiCan za ulaganja u fondove koji ulazu pretezno u dionice ali je zahvaljujuéi disperziji
ulaganja nizi nego u slu¢aju samostalnog ulaganja u pojedine dionice. Takva investicijska strategija

pogodna je za ulagatelje koji Zele diversificirati strukturu svojih ulaganja kako bi povecali prinos.

Prilikom selektiranja i odabira dionica u koje ¢e se uloziti voditi ¢e se briga o korelaciji izmedu postojecih
dionica u Fondu kako bi se ostvarila optimalna diverzifikacija. Pri tome ¢e Drustvo nastojati smanijiti

rizik i troSkove uCestalog trgovanja na najmanju moguéu mjeru.

Financijski instrumenti koreliraju s rizicima i to najée$ée s trzignim rizikom, rizikom likvidnosti, kreditnim
rizikom koji nastaju kao posljedica alokacije imovine, trzignih kretanja, investiranja u inozemstvu,

ekonomskih, zakonodavnih i politi€kih promjena, te rizika vezanih s izdavateljem.

Na poslovanje Fonda djeluje i operativni rizik koji je povezan sa poslovanjem Drustva, te se eskalacija

ovog rizika moZze lako prenijeti na poslovanje Fonda.

Proces upravljanja rizicima sastoji se od postupaka za prepoznavanje, mijerenje, pracenje i
izvieStavanje o rizicima uklju€ujuéi mjerenja i procjene rizika i izradu kvantitativnih i/ili kvalitativnih

ocjena.

Glavni rizici utvrdeni u poslovanju Fonda su:

= Rizici izdavatelja

Rizik izdavatelja je rizik gubitka za Fond koji moZe nastati zbog okolnosti i svojstva izdavatelja
financijskog instrumenta. Rizik izdavatelja mozemo podijeliti na kreditni rizik povezan s moguénos$céu
izdavatelja da u potpunosti podmiri svoje obveze te na rizik transparentnosti i korektnosti podataka i

financijskog izvjeS¢ivanja u subjektima u koje Fond ulaze.

e  Kreditni rizik
Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da izdavatelj financijskog instrumenta neée biti u moguénosti u
cijelosti ili djelomic¢no podmiriti svoje obveze u trenutku njihova dospijeca. Neispunjavanje obveza od
strane izdavatelja vrijednosnih papira utjecalo bi na likvidnost Fonda i smanijilo vrijednost tog dijela
imovine Fonda. Kreditnim rizikom ¢e se upravljati na nadin da se pretezito ulaze u renomirane
izdavatelje dugoro¢nih duznickih vrijednosnih papira, odnosno da se depoziti plasiraju u renomirane
hrvatske banke, postujuci ograni¢enja propisana Zakonom i podzakonskim aktima. Drustvo ¢e kreditni
rizik umanjivati diversifikacijom ulaganja te ¢e kreditni rizik biti jedan od &mbenika analize na temelju

koje ¢e se donositi investicijske odluke.



CAPITAL BREEDER otvoreni
investicijski fond s javnom ponudom

IzvjeStaj poslovodstva (nastavak)
Upravljanje rizicima (nastavak)

Rizici izdavatelja (nastavak)

e Rizik druge ugovorne strane

Rizik druge ugovorne strane je rizik da druga ugovorna strana bankrotira ili ne uspije ispuniti svoje
obveze, $to moZe dovesti do pada vrijednosti ulaganja u Fondu. Rizikom se upravlja na nacin da se

kontinuirano prate financijska izvje$¢a poslovanja izdavatelja financijskih instrumenata.

* Rizik transparentnosti i korektnosti podataka i financijskog izvjedcivanja u subjektima u koje

Fond ulaze
Ovaj rizik predstavlja moguénost da izdavatelji, u &ije financijske instrumente Fond ulaze, nedovoljno
transparentno ili neto€no izvjeS¢uju o svom financijskom stanju, poslovanju i sliéno te da takvi
nepotpuni ili netoCni podaci dovedu do ispodprosje¢nog ili negativnog prinosa Fonda. Drustvo ée se
pri odabiru izdavatelja financijskog instrumenta voditi iznimnim oprezom te ¢e odabrati izdavatelje koji
imaju znacajniju povijest transparentnog izvjescivanja, a koriste usluge renomiranih revizorskih kuéa
u revidiranju javnih financijskih izvjeséa.

* Rizici uzrokovani kretanjima na trzistu

Neto vrijednost udjela Fonda ovisi o kretanju trzi$ne vrijednosti vrijednosnih papira i drugih financijskih
instrumenata iz portfelja Fonda. Kako na trzi$nu vrijednost ulaganja utjeée niz realnih i percipiranih
faktora poput ekonomskih i politickih okolnosti, Drustvo ne moZe ulagateljima Fonda jamgiti ostvarenje
odredenog prinosa u odredenom razdoblju ulaganja.

o Trzidni rizik

Trzisni rizik je rizik gubitka za Fond koji moZe nastati zbog oscilacija cijena imovine Fonda, kao
posljedica promjene razlicitih trzisnih okolnosti i &imbenika (kao $to su npr. kamatne stope, tegajevi,
cijene vlasniCkih vrijednosnih papira, kreditne sposobnosti izdavatelja itd.). TrZi8ni rizik predstavlja
mogucnost pada cijene pojedinih financijskih instrumenata $to moze dovesti do smanjenja prinosa ili
gubitka vrijednosti ulagackog portfelja. Izlozenost trziSnom riziku kao potencijalnom gubitku (padu
vrijednosti imovine Fonda) uslijed promjena meduvalutnih te¢ajeva, kretanja kamatnih stopa te
fluktuacije cijena vrijednosnih papira, mjeri se koriste¢i parametarsku metodu izraduna riziéne
vrijednosti (eng. Value at Risk). U svrhu upravljanja trzi§nim rizicima, Drustvo ¢e provoditi aktivnosti
analiziranja strukture portfelja, analiziranje kretanja cijena vrijednosnica i opé¢ih kretanja na trzistu
nekretnina. Fond upravlja trzisnim rizikom diverzifikacijom investicijskog portfelja. Trzidni rizik

obuhvaca pozicijski rizik, valutni rizik i rizik namire.



CAPITAL BREEDER otvoreni
investicijski fond s javnom ponudom

IzvjesStaj poslovodstva (nastavak)
Upravljanje rizicima (nastavak)

Rizici uzrokovani kretanjima na trzi§tu (nastavak)

» Pozicijski rizik

Pozicijski rizik jest rizik gubitka koji proizlazi iz promjene cijene financijskog instrumenta ili kod
izvedenoga financijskog instrumenta, promjene cijene odnosne varijable. Drustvo za mjerenje
pozicijskog rizika koristi metodu rizi¢ne vrijednosti (VaR). Pozicijski rizik dijeli se na opéi i specifiéni
rizik.

OpC¢i pozicijski rizik jest rizik gubitka koji proizlazi iz promjene cijene financijskog instrumenta nastale
zbog promjene razine kamatnih stopa ili veéih promjena na trzistu kapitala nevezanih uz bilo koju
specificnu karakteristiku toga ulaganja. Drustvo upravlja opc¢im pozicijskim rizikom promjenom

alokacije imovine izmedu klasa imovine razligite rizi¢nosti.

Specifi¢ni pozicijski rizik jest rizik gubitka koji proizlazi iz promjene cijene pojedina¢noga financijskog
instrumenta nastale zbog C¢initelia vezanih uz njegova izdavatelja, odnosno kod izvedenoga
financijskog instrumenta uz izdavatelja osnovnoga financijskog instrumenta. Drustvo ovu vrstu rizika

umanijuje diversifikacijom ulaganja.

» Valutni rizik
Rizik gubitka koji proizlazi iz promjene te&aja valute. Nastaje prilikom investiranja u financijske
instrumente kupljene na inozemnim trzi§tima koji su izdani i kojima se trguje u stranoj valuti. Kao
rezultat, na njihovu vrijednost mogu utjecati promjene te¢aja izmedu hrvatske kune i odredene strane
valute, te promjene te€aja izmedu dviju stranih valuta. Te&ajnim rizikom Drustvo upravlja na nacin da
prati ukupnu izlozenost po pojedinim valutama, kretanje te¢aja domace u odnosu na ostale svjetske
valute te nastoji uskladiti nov€ane tokove u istoj valuti. Rizik promjene teCaja Drustvo namjerava
reducirati diversifikacijom portfelja na instrumente razli¢itih denominacija, a takoder i pazljivim izborom

instrumenata obzirom na valutu njihove denominacije.

» Rizik namire

Rizik namire je rizik gubitka koji proizlazi iz neispunjavanja obveza druge ugovorne strane. Rizik
namire moZe nastati u slu¢aju da osoba s kojom Drustvo sklapa poslove na financijskim trzistima ne
moze ili nece u cijelosti ili djelomi¢no podmiriti svoje obveze prema Fondu. Drustvo ée umanjivati ovaj
rizik ugovaranjem transakcija na na¢in da obje ugovorne strane istovremeno ispunjavaju svoju obvezu
(,deliveryversuspayment") uvijek kada prilikom namire postoji ova mogucnost. Rizik namire nastoji se
minimizirati kad god je to mogu¢e ugovaranjem transakcija na financijskim trziétima prema kojima se
istovremeno obavlja prijenos vlasni$tva nad vrijednosnim papirom i nov€anog iznosa ugovorenog
pojedinom transakcijom. Na nekim dijelovima trzista (npr. meduvalutni) sklapanje transakcija namirom
uz placanje nije moguce. U takvim slu¢ajevima Drustvo odabire institucije s kojima obavlja transakcije
pazljivim odabirom druge strane uvazavajuci nacela sigurnosti i profitabilnosti.



CAPITAL BREEDER otvoreni
icijski fond s ji d

IzvjeStaj poslovodstva (nastavak)
Upravljanje rizicima (nastavak)
Rizici uzrokovani kretanjima na trzi§tu (nastavak)

e Rizik likvidnosti
Rizik likvidnosti oznaCava rizik da u slu¢aju brzog i znaéajnijeg otkupa udjela ulagatelja Fonda, Drustvo
nije u mogucnosti prodati imovinu Fonda po o&ekivanoj cijeni. Ovim rizikom se upravlja na nacin da
se prilikom dono$enja odluke o investiranju vodi briga da se ulaze u visoko likvidne financijske
instrumente koji kotiraju na lokalnim burzama. Prilikom odobravanja odluke o kupnji Drustvo upravlja
rizikom na nacin da kontrolira nekoliko aspekata likvidnosti vrijednosnog papira. To su slijedeée
kontrole: segment trgovanja, period potreban za likvidaciju vrijednosnog papira iz portfelja, provjera
kontinuiteta trgovanja, ex post kontrola likvidnosti svih vrijednosnih papira portfelja. Drustvo aktivno
upravlja likvidno$¢u Fonda na nacin da uskladuje roénu strukturu kako bi Fond u svakom trenutku
imao dovoljnu razinu likvidne imovine za otkup udjela ulagatelja. Drustvo redovito prati likvidnost

pojedinih financijskih instrumenata u portfelju.

e  Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik od smanjenja vrijednosti udjela u Fondu koji proizlazi iz promjena trziSnih kamatnih
stopa koje utje€u na promjenu trzi$ne vrijednosti instrumenata u koje Fond ulaze. Drustvo ima razvijen
sustav unutarnjih kontrola kroz skup procesa i postupaka uspostavljenih za primjerenu kontrolu rizika
te uskladenosti s propisima, internim propisima, standardima i kodeksima i kroz njega prati izlozenost
kamatnom riziku. Drustvo ¢e kamatnim rizikom upravljati diversifikacijom ulaganja u instrumente
razli¢itog dospijeca te upravljanjem razinom duracije dijela portfelja ulozenog u instrumente s fiksnim
prinosom. Za mjerenje rizika promjene kamatnih stopa Drustvo ée koristiti metodu rizi¢ne vrijednosti
(VaR) kao i mjere osjetljivosti promjene cijene duzniékih vrijednosnih papira uslijed promjene kamatnih
stopa (eng. Duration).

= Rizici ekonomskog okruzenja

e Rizik promjene poreznih i drugih propisa

Rizik promjene poreznih propisa znacajan je rizik za ulagatelje Fonda. On predstavlja vjerojatnost da
zakonodavne vlasti promijene porezne zakone na nacin koji ée negativno utjecati na profitabilnost
ulaganja ulagatelja u Fond. Drustvo c¢e prilikom ulaganja birati trzista sa stabilnim poreznim sustavima
u kojima je moguénost promjena s negativnim utjecajem na prinos Fonda mala. Rizik promjena

poreznih propisa je u potpunosti izvan utjecaja Drustva.

e Rizik makroekonomskih faktora (makroekonomski rizik)

Svi subjekti koji ulazu u dionice podlozni su riziku trzista kapitala i zna&ajnoj varijaciji cijena. Ako pada
vrijednost trzista kapitala, portfelj Fonda gubi vrijednost. Prilikom ulaganja u financijske instrumente
Drustvo uvazava moguénosti negativnih promjena makroekonomskih kretanja, te koristi godis$nje
analize makroekonomskih kretanja renomiranih analiti¢kih kuéa, te prati statisticke podatke Drzavnog

zavoda za statistiku na razini Republike Hrvatske.
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Izvjestaj poslovodstva (nastavak)

Upravljanje rizicima (nastavak)

* Rizici ulaganja u inozemstvo

o Politicki rizik
PolitiCki rizik predstavlja rizik utjecaja odluka javnog sektora ili sredisnje vlasti drzave u koju Fond
ulaze na vrijednost same imovine. Ovdje se prvenstveno misli na mogucnost razvitka politi¢kih kriza
u navedenim zemljama, a moguce su i promjene poreznih propisa i monetarne politike te bilo koje
druge odluke koje mogu negativno utjecati na vrijednost imovine Fonda. Pri izboru zemlje u koju ulaze
imovinu Fonda Drustvo ¢e birati zemlje sa stabilnim politickim sustavom.

o Geografski rizik
Ova vrsta rizika odnosi se na rizike koji su karakteristiéni za pojedina geografska podruéja. Ovdje se
prvenstveno misli na trzista u razvoju u koja Drustvo moze ulagati prema gore opisanoj strategiji
ulaganja. Ulaganja na trzista u razvoju u odnosu na razvijena trZista uobiCajeno nose veéu razinu svih
vecC opisanih rizika pa zbog toga takva ulaganja mogu imati znacajnije promjene vrijednosti od

razvijenih trzista. Uz nabrojane rizike postoje i dodatni koji su karakteristiéni za navedena trista.

* Rizici specificni Fondu
Pored gore nabrojanih op¢ih rizika koji se odnose na opéenito ulaganje u investicijske fondove, sljedegi

rizici specifi¢ni su za sam Fond.

e Operativni rizik

Operativni rizik oznacava rizik gubitka koji se dogada kao posljedica neadekvatnog ili neuspjelog
internog procesa, ljudskih resursa ili eksternih utjecaja, a ukljuCuje i pravni rizik te rizik kvarova
informaticke opreme i infrastrukture. Upravljanje operativnim rizikom smatra se utvrdivanje,

procjenjivanje, kontrola i pracenije te izvjestavanje o operativnom riziku.

Drustvo Ce osigurati da sustav upravljanja operativnim rizikom uzima u obzir Cinjenicu da je operativni

rizik svojstven svim aktivnostima i procesima.

Za ulagatelie Fonda operativni rizik je znatno umanjen koristenjem depozitara Fonda koji dnevnom
kontrolom transakcija i utvrdivanjem neto vrijednosti imovine Fonda minimalizira operativni rizik.

Drustvo ima razvijen sustav unutarnjih kontrola kroz skup procesa i postupaka uspostavljenih za
primjerenu kontrolu rizika te uskladenosti s propisima, internim propisima, standardima i kodeksima i
kroz njega prati izloZzenost operativnom riziku. Uprava Drustva biti ¢e obavije$tena o dogadajima koji

se mogu kvalificirati kao operativni rizik.
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Upravljanje rizicima (nastavak)

Rizici specifi¢ni Fondu (nastavak)

e Rizik upravitelja imovinom

Rizik upravitelja imovinom odnosi se na rizik da losa alokacija imovine Fonda rezultira ispod
prosjecnim ili negativnim prinosom Fonda.

Kod donosenja investicijske odluke o ulaganju u pojedini financijski instrument, fond menadzer moze
samostalno donijeti odluku i dati ju na odobrenje u sluéaju da kupuje/prodaje vrijednosne papire koji
ne premasuju 5% neto vrijednosti portfelja. Kontinuiranom edukacijom kadrova, te profesionalnim i
savjesnim pristupom, Drustvo ¢e poku$ati umanijiti ovaj rizik.

e Rizik zemljopisne koncentracije

Rizik zemljopisne koncentracije se odnosi na investiranje u odredene zemlje ili geografske regije koje
mogu biti podloZne ekonomskim, politickim i regulatornim promjenama koje se dogadaju u odredenoj
zemlji ili regiji. Tim rizikom Drustvo upravlja diversifikacijom portfelja i uskladenjem ulaganja sa
ograni¢enjima koja su definirana Pravilima Fonda.

e Rizik industrijske koncentracije

To je rizik izlozenosti investicija u odredenu industriju, ali Fond moze biti znacajno izlozen i samo

tom odredenom tvrtkom. Tim rizikom Drustvo upravlja diversifikacijom portfelja u smislu odabira
pojedinih sektora i grana industrije.

e Rizik koncentracije imovine (nediverzifikacije)

Rizik nediverzifikacije je izrazen kod fondova koji koncentriraju svoja ulaganja u relativno mali broj
vrijednosnih papira, $to rezultira veéom osjetljivodéu Fonda na pojedinane ekonomske, politike i

regulatorne promjene. Drustvo ¢e smanijiti rizik diverzifikacijom portfelja.

Profil rizi€nosti odrazava mjeru odnosno procjenu svih rizika kojima je Fond izloZen te trenutno ukazuje
na povecani apetit prema riziku.
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U slijedecoj tablici nalazi se pregled rizika utvrdenih u poslovanju Fonda s ocjenama rizi¢nosti i

ukupnom ocjenom rizika:

CAPITAL BREEDER otvoreni investicijski fond s javnom ponudom
UZROK RIZIKA VRSTA RIZIKA Razina utjecaja | Ocjena riziénosti
Kreditni rizik VISOK 4
Rizici izdavatelja Rizik druge ugovorne strane UMIEREN 3
Rizik transparentnosti i korektnosti podatka i financijskog VISOK 4
izvjeScivanja subjektima u koje Fond ulaze
L Opci VISOK 4
Pozicijski rizik T
o SpecifiCni IZRAZITO VISOK 5
Trzisni rizici —
Rizici uzrokovani Valutni rizik VISOK 4
kretanjima na trzistu Rizik namire UMJEREN 3
Rizik likvidnosti [ZRAZITO VISOK 5
Kamatni rizik UMJEREN 3
Rizici ekonomskog Rizik promjene poreznih i drugih propisa UMJEREN 3
okruzenja Makroekonomski rizik VISOK 4
inozemstvo Geografski rizik UMJEREN 3
Operativni rizik UMJEREN 3
Rizik upravitelja imovinom UMJEREN 3
. . Rizik zemljopisne koncentracije VISOK 4
Rizici specificni Fondu — - -
Rizik industrijske koncentracije VISOK 4
Rizik koncentracije imovine UMJEREN 3
Rizik ulaganja u financijske izvedenice VISOK 4
PROFIL
RIZICNOSTI 4
UKUPNA OCJENA | C - VISOKI RIZIK
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