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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 Forda je neograni¢eno. Nadzor nad poslovanjem Fonda obavlja Hrvatska
agencija za nadzor financijsk h usluga (,HANFA").

Poslovanje Fonda regulirand je Zakonom o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom
(,Zakon*), podzakonskim aktima, Prospektom i Pravilima Fonda

Uprava drustva za upravljanje

Uprava Global Investa, drusiva s ograni€¢enom odgovorno$¢u za upravljanje investicijskim fondovima,
koje je i drustvo za upravlanje (,Drustvo‘), zastupa Fond prema treéima. U vodenju poslovanja
Uprava naroc€ito vodi ra¢una da Fond posluje sukladno vazeéim zakonskim propisima, internim
praviima o upravljanju rizicima, a odgovorna je i za sustavno pracenje, procjenu i strategiju
poslovanja. Uprava je duZna sastavljati financijska izvje$¢a, izvjesc¢ivati HANFA-u, te realno

procjenjivati ukupnu imovinu|i obveze.

¢lan od 01. lipnja 2016. godine, predsjednik od 01.

Darko Kosovec predsjednik srpnja 2016. godine, prestao biti €lan i predsjednik
30. lipnja 2019. godine

Snjezana Milovanovi¢ Clan od 18. oZzujka 2016. godine

Zeqir Gashi zamjenik predsjednika od Q1. srpnja 2019. godine do 18. studenog 2019.
godine

Ivan Beljan predsjednik predsjednik od 19. studenog 2019. godine

Nadzorni odbor Fonda

Nadzorni odbor Fonda sukladno zakonskim propisima predstavlja Nadzorni odbor Drustva. 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, godinji 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 uginkovitost rada interne
revizije, dati svoje misljenje 0 nalozima HANFA-e u postupcima nadzora Fonda i to u roku od 30 dana
od dana dostave zapisnike o obavljenom nadzoru te nadzirati postupanja Drustva s nalozima i
rieSenjima HANFA-e, podnijeti izvjeS¢e Glavnoj skupstini o nalozima HANFA-e, te o nadzoru nad
postupanjem Fonda s nalozima i rijeSenjima 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 izvjes$cu interne revizije i o godisnjem izvje$¢u Uprave.
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Izvjestaj poslovodstva (nastavak)

Nadzorni odbor Fonda (nastavak)

Lovorka Penavi¢ predsjednik

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

Skupstina Fonda

¢lan od 05. sije€nja 2015. godine, imenovana
predsjednikom 07. sije¢nja 2015. godine, prestaje
biti predsjednik i €lan 11. srpnja 2018. godine

¢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. Skupstinu Drustva

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

— osnivaC moze donositi odluke izvan Skupstine sukladno ¢lanku 440. Zakona o trgovackim

drustvima.

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

pokrivanju gubitka, davanju [razrjeSnice ¢lanovima Uprave, imenovanju revizora, prestanku Fonda, te

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

donositi te koje su joj dane U nadleznost temeljem zakona i drugih propisa.

Komuniciranje s javnoséu 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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Aktivnosti upravljanja iﬂnovinom Fonda

Nakon lose financijske 2018. godine, 2019. godina je bila dobra godina na trzistu kapitala. Upravo
zbog dobre godine na trziétu kapitala, te dobrog izbora financijskih instrumenta iz portfelja Fonda
ostvaren je odli¢an prinos Fonda. Tijekom cijele 2019. godine vrijednost udjela Fonda biljezila je

kontinuirani rast bez vecih oscilacija.

Vrijednost neto imovine Forida na dan 31. prosinca 2019. godine iznosila 27.829.450 kuna dok je u
istom razdoblju prosle godine iznosila 22.767.341 kunu. Neto vrijednost imovine Fonda po udjelu
iznosila je 118,5444 kune, a u istom razdoblju prosle godine ista je iznosila 97,3693 kuna $to
predstavlja porast od 21,75%.

Struktura ulaganja u ukugnoj imovini Fonda na dan 31.12.2019. godine sastojala se od 43,99%
dionica inozemnih izdavate|ja, 36,23% dionica domacih izdavatelja, 19,67% nov€anih sredstava, te

0,11% potrazivanja.

Fond je u toku 2019. godiné: ostvario prihode u iznosu od 18.449.154 kune. Od ukupnih prihoda Fond
je ostvario prihode od nerealiziranih dobitaka od financijskih instrumenata u iznosu od 14.801.300
kuna, prihode od pozitivniH te¢ajnih razlika financijskih instrumenata po fer vrijednosti u iznosu od
616.275 kuna, prihode od dividendi u iznosu od 930.078 kune, prihode od realiziranih dobitaka od
financijskih instrumenata u|iznosu od 2.041.427 kuna, te ostale prihode u iznosu od 60.074 kuna
(prihodi od kamata i ostale pozitivne teéajne razlike). Isto tako u istom razdoblju Fond je ostvario
rashode u iznosu od 13.747.933 kune. Od ukupnih rashoda Fond je ostvario rashode od
nerealiziranih gubitaka od financijskih instrumenata iznosu od 11.885.986 kuna, rashode od
negativnih te¢ajnih razlika [financijskih instrumenata po fer vrijednosti u iznosu od 646.337 kuna,
rashode s osnova odnosa s drustvom za upravijanje u iznosu od 592.037 kuna, rashode od
realiziranih gubitaka od fina‘ncijskih instrumenata u iznosu od 415.006 kuna, transakcijskih troskova u
iznosu od 72.886 kuna te ostale rashode u iznosu od 135.681 kunu (ostale negativne tecajne razlike,
naknada depozitaru i ostali dozvoljeni troskovi UCITS fonda).

U promatranom razdoblju Fond je ostvario dobit u iznosu od 4.701.221 kunu, dok je u istom razdoblju

prethodne godine ostvario ﬁ;ubitak u iznosu od 1.346.443 kune.

Fond je u 2019. godini povedao izlozenost prema sektoru financija i bankarstva sa 20,64% na
47 53%, prehrambene indu?strije sa 0,43% na 1,79%, te tekstilne industrije sa 1,03% na 1,83%, dok je
smanjio izlozenost prema sektoru hotelijerstva i turizma sa 30,56% na 22,6%, energetike sa 14,98%
na 7,95%, industrije sa 12,6)6% na 9,14%, auto industrije sa 5,95% na 1,98%, transporta sa 6,98% na
5,8%, farmaceutike sa 1,68% na 1,19%, te trgovine sa 1,09% na 0,48%. Fond je tijekom 2019.
godine zatvorio poziciju u sektoru upravljanja nekretninama koja je na dan 31. prosinca 2018. godine

iznosila 4,68% neto vrijednosti imovine Fonda.



CAPITAL BREEDER otvoreni
icijski fond s javnom d

P

IzvjeStaj poslovodstva (nastavak)

Aktivnosti upravljanja imovinom Fonda (nastavak)

Geografska izlozenost povecana je u Hrvatskoj sa 49,02% na 56,18% i Sloveniji sa 21,86% na
27,15%, a smanjena je prema Rumunjskoj sa 21,33% na 14,53%, Njemackoj sa 5,95% na 1,98%, te
Bosni i Hercegovini sa 1,09% na 0,49%. Fond je tijekom 2019. godine zatvorio poziciju u Austriji koja

je na dan 31. prosinca 2018, godine iznosila 1,04% neto vrijednosti imovine Fonda.

Investicijska strategija i ciljevi Fonda

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

trgovanjem na dnevnoj bazi

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

neto imovine Fonda, Fond ulaze imovinu u sljedece 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 sliedeca ogranicenja:

e bez ograni¢enja u vlasni¢ke vrijednosne papire izdavatelia sa sjediStem u Republici
Hrvatskoj, ostalim drzavama ¢lanicama Europske unije i drzavama ¢lanicama OECD-a,

e do 30% neto imovine Fonda u vlasni€ke vrijednosne papire izdavatelja sa sjediStem u Srbiji i
Republici Kosovo,

e do 20% neto imovine Fonda, u viasnicke vrijednosne papire izdavatelja sa sjediStem u Bosni
i Hercegovini,

e najviSe do 20% neto imovine Fonda u vlasni¢ke vrijednosne papire izdavatelja sa sjediStem
u drzavama ¢lanica|/ZND-a,

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

e najviSe do 5% neto imovine Fonda u vlasnic¢ke vrijednosne papire izdavatelja sa sjedistem u

Crnoj Gori.
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Investicijska strategija i\ciljevi Fonda (nastavak)

b) dugorotne duzni¢ke vrijzdnosne papire kojima se trguje na burzama, do 30% neto imovine

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

izdavatelja, ne smije prijeci sliede¢a ograni¢enja:

do 30% neto imoJ’ine Fonda u dugorotne duznike 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.

c) 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 sliedeéa ograniéenja:

do 30% neto imovinz 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 trZista novca izdavatelja sa sjedistem u
Srbiji i Republici Kosovo, Bosni i Hercegovini, Crnoj Gori, Makedoniji, i drzavama &lanicama
ZND-a.

prava na stjecanje dionica, do 30% neto imovine Fonda.

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

Hrvatskoj, ostalim drzavema é&lanicama Europske unije, udjele otvorenih investicijskih fondova s

javnom ponudom ili dionice investicijskih fondova koji su odobrenje za rad dobili u tre¢oj drzavi do

10% neto imovine Fonda, pod uvjetom:

da takvi investicijsﬁ.i fondovi su dobili odobrenje za rad od strane HANFA-e, odnosno
nadleznog tijela drzave Clanice ili nadleznog tijela tre¢e 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 imateljia udjela UCITS fondova, te su, posebice, propisi za odvojenost imovine,
zaduzivanje, davanjé zajmova i prodaju prenosivih vrijednosnih papira i instrumenata trzista
novca bez pokri¢a iétovjetni zahtjevima propisanima Zakonom,

da se o poslovanjd takvih investicijskih fondova izvjeStava u polugodi$njim i revidiranim
godisnjim izvjestajima kako bi se omogucila 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% imovire investicijskog fonda moze biti ulozeno u udjele ili dionice drugih
investicijskih fondova, te

da ne naplaéuju uprz‘avljaéku naknadu vecu od 3,5 posto.
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Investicijska strategija i ciljevi Fonda (nastavak)

f) opcijske, terminske poslove i druge financijske izvedenice isklju¢ivo 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 €lanici 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 slijede¢im uvjetima:

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

e 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 izvr§eno u roku od jedne godine od izdanja,
u protivnom ¢e se vrijednosni papiri smatrati neuvrstenima, te

e uvjet uvrstenja iz prethodne podto¢ke ne odnosi se na trezorske i blagajnicke zapise Ciji je
izdavatelj Republika Hrvatska i Hrvatska narodna banka, drzava €lanica Europske Unije,
OECD-a i ne€lanica Europske Unije te njihove srediSnje banke.

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 zahvaljujuci 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 ulozZiti 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 tro§kove uc¢estalog trgovanja na najmanju mogucu mjeru.
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Upravljanje rizicima (nastavak)

Financijski instrumenti koreliraju s rizicima i to najce$¢e s trziSnim rizikom, rizikom likvidnosti,
kreditnim rizikom koji nastaju kao posljedica alokacije imovine, trzi$nih kretanja, investiranja u

inozemstvu, ekonomskih, zakonodavnih i politickih promjena, te rizika vezanih s izdavateljem.

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

eskalacija ovog rizika moze |ako prenijeti na poslovanje Fonda.

Proces upravljanja rizicime sastoji se od postupaka za prepoznavanje, mijerenje, pracenje i
izvjeStavanje o rizicima ukljugujuéi mjerenja i procjene rizika i izradu kvantitativnih i/ili kvalitativnih

ocjena.
Glavni rizici utvrdeni u pog:lovanju 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$éu
izdavatelja da u potpunosti ;‘>odmiri svoje obveze te na rizik transparentnosti i korektnosti podataka i

financijskog izvje$¢ivanja u subjektima u koje Fond ulaze.

e  Kreditni rizik
Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da izdavatelj financijskog instrumenta ne¢e biti u moguénosti u
cijelosti ili djelomi&no podmiriti svoje obveze u trenutku njihova dospije¢a. Neispunjavanje obveza od
strane izdavatelja vrijednosnih papira utjecalo bi na likvidnost Fonda i smanjilo vrijednost tog dijela
imovine Fonda. Kreditnim rizikom ¢e se upravljati na nacin da se pretezito ulaze u renomirane
izdavatelje dugoro&nih duzniékih vrijednosnih papira, odnosno da se depoziti plasiraju u renomirane
hrvatske banke, postuju¢i ograni¢enja propisana Zakonom i podzakonskim aktima. Drustvo ée
kreditni rizik umanijivati diversifikacijom ulaganja te ¢e kreditni rizik biti jedan od ¢imbenika analize na

temelju koje ¢e se donositi iﬁvesticijske odluke.

e Rizik druge ugovornz 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 izvie§¢éa poslovanja izdavatelja financijskih instrumenata.

e Rizik transparentno:“:ti i korektnosti podataka i financijskoq izvieséivanja u subjektima u koje

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

kuéa u revidiranju javnih finzncijskih izvjes¢a.
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= Rizici uzrokovani kretanjima na trzistu
Neto vrijednost udjela Fonda ovisi o kretanju trziSne 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 politickin okolnosti, Drustvo ne moze ulagateljima Fonda
jamciti ostvarenje odredenog prinosa u odredenom razdoblju ulaganja.

o TrzZisni rizik
Trzisni rizik je rizik gubitka|za Fond koji mozZe nastati zbog oscilacija cijena imovine Fonda, kao
posljedica promjene razlicitih trziSnih okolnosti i ¢imbenika (kao $to su npr. kamatne stope, te¢ajevi,
cijene vlasnickih vrijednosnih papira, kreditne sposobnosti izdavatelja itd.). Trzi$ni rizik predstavlja
mogucnost pada cijene pojedinih financijskih instrumenata $to moze dovesti do smanjenja prinosa ili
gubitka vrijednosti ulagaékdg portfelja. Izlozenost trziSnom riziku kao potencijalnom gubitku (padu
vrijednosti imovine Fonda)|uslijed promjena meduvalutnih te¢ajeva, kretanja kamatnih stopa te
fluktuacije cijena vrijednosnih papira, mjeri se koriste¢i parametarsku metodu izra¢una rizi¢ne
vrijednosti (eng. Value at Rilsk). U svrhu upravljanja trzi§nim rizicima, Drustvo ¢e provoditi aktivnosti
analiziranja strukture portfelja, analiziranje kretanja cijena vrijednosnica i opéih kretanja na trzistu
nekretnina. Fond upravlja trziSnim rizikom diverzifikacijom investicijskog portfelja. Trzis$ni rizik
obuhvaca pozicijski rizik, valutni rizik i rizik namire.

»  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 riziéne vrijednosti (VaR). Pozicijski rizik dijeli se na op¢i i specifi¢ni
rizik.
Op¢i pozicijski rizik jest rizik /gubitka koji proizlazi iz promjene cijene financijskog instrumenta nastale
zbog promjene razine kamatnih stopa ili ve¢ih promjena na trzistu kapitala nevezanih uz bilo koju

specifiénu karakteristiku tojga ulaganja. Drustvo upravlja opéim pozicijskim rizikom promjenom

alokacije imovine izmedu klasa imovine razli¢ite rizinosti.

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

umanjuje diversifikacijom ulaganja.
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» Valutni rizik
Rizik gubitka koji proizlazi iz promjene teGaja valute. Nastaje prilikom investiranja u financijske
instrumente kupliene na inozemnim trZistima 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 tec¢aja izmedu dviju stranih valuta. Te¢ajnim rizikom Drustvo upravlja na
nadin da prati ukupnu izloZzenost po pojedinim valutama, kretanje teaja domace u odnosu na ostale
svjetske valute te nastoji uskladiti nov€ane tokove u istoj valuti. Rizik promjene te€aja Drustvo
namjerava reducirati diversifikacijom portfelia 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 neée u cijelosti ili djelomi¢no podmiriti svoje obveze prema Fondu. Drustvo ¢e umanjivati
ovaj rizik ugovaranjem transakcija na nacin da obje ugovorne strane istovremeno ispunjavaju svoju
obvezu (,deliveryversuspayment*) uvijek kada prilikom namire postoji ova moguénost. Rizik namire
nastoji se minimizirati kad god je to moguce ugovaranjem transakcija na financijskim trzistima prema
kojima se istovremeno obavlja prijenos vlasnidtva nad vrijednosnim papirom i novéanog iznosa
ugovorenog pojedinom transakcijom. Na nekim dijelovima trZista (npr. meduvalutni) sklapanje
transakcija namirom uz pla¢anje nije moguce. U takvim slu¢ajevima Drustvo odabire institucije s
kojima obavlja transakcije pazljivim odabirom druge strane uvazavajuci nacela sigurnosti i
profitabilnosti.

e Rizik likvidnosti
Rizik likvidnosti oznagava rizik da u sluéaju brzog i znaajnijeg otkupa udjela ulagatelja Fonda,
Drustvo nije u moguénosti prodati imovinu Fonda po ocekivanoj cijeni. Ovim rizikom se upravlja na
nadin da se prilikom donosenja 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 naéin da kontrolira nekoliko aspekata likvidnosti vrijednosnog papira. To
su slijede¢e 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 ro¢nu 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.
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e  Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik od srnanjenja vrijednosti udjela u Fondu koji proizlazi iz promjena trzi$nih
kamatnih stopa koje utje€u ha promjenu trzisne 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 izloZzenost kamatnom riziku. Drustvo ¢e kamatnim rizikom upravljati diversifikacijom ulaganja u
instrumente razliCitog dospije¢a te upravljanjem razinom duracije dijela portfelia ulozenog u
instrumente s fiksnim prinosom. Za mjerenje rizika promjene kamatnih stopa Drustvo ¢e koristiti
metodu rizi€ne vrijednosti (VaR) kao i mjere osjetljivosti promjene cijene duzni¢kih 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 promijeﬁe porezne zakone na nacin koji ¢e negativno utjecati na profitabilnost
ulaganja ulagatelia u Fond. Drustvo ¢e prilikom ulaganja birati trziSta sa stabilnim poreznim
sustavima u kojima je mogucnost promjena s negativnim utjecajem na prinos Fonda mala. Rizik

promjena poreznih propisa jeé 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 kap‘itala, portfelj Fonda gubi vrijednost. Prilikom ulaganja u financijske
instrumente Drustvo uvazava mogucnosti negativnih promjena makroekonomskih kretanja, te koristi
godi$nje analize makroekonpmskih kretanja renomiranih analitikin kuca, te prati statisticke podatke

Drzavnog zavoda za statistiku na razini Republike Hrvatske.

* Rizici ulaganja u inozemstvo

o Politicki rizik
Politi¢ki rizik predstavlja rizik utjecaja odluka javnog sektora ili sredi$nje vlasti drzave u koju Fond
ulaze na vrijednost same imovine. Ovdje se prvenstveno misli na moguénost 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 politi€kim sustavom.
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e Geografski rizik
Ova vrsta rizika odnosi se na rizike koji su karakteristi¢ni za pojedina geografska podru¢ja. 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 uobiajeno nose vecu razinu
svih ve¢ opisanih rizika pa zbog toga takva ulaganja mogu imati zna€ajnije promjene vrijednosti od

razvijenih trzista. Uz nabrojane rizike postoje i dodatni koji su karakteristi¢ni za navedena trzista.

= Rizici specificni Fondu
Pored gore nabrojanih opcih rizika koji se odnose na opéenito ulaganje u investicijske fondove,
sljededi rizici specifi¢ni su za sam Fond.

e  Operativni rizik

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

procjenjivanje, kontrola i praéenje te izvjeStavanje o operativnom riziku.

Drustvo ée osigurati da sustav upravljanja operativnim rizikom uzima u obzir Cinjenicu da je
operativni rizik svojstven svim aktivnostima i procesima.

Za ulagatelje 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 uspostavijenih za
primjerenu kontrolu rizika te uskladenosti s propisima, internim propisima, standardima i kodeksima i
kroz njega prati izloZzenost operativnom riziku. Uprava Drustva biti e obavijestena o dogadajima koji

se mogu kvalificirati kao operativni rizik.

e Rizik upravitelja imovinom

Rizik upravitelia imovinom odnosi se na rizik da loSa alokacija imovine Fonda rezultira ispod

prosje¢nim ili negativnim prinosom Fonda.

Kod donos$enja investicijske odluke o ulaganju u pojedini financijski instrument, fond menadzer moze
samostalno donijeti odluku i dati ju na odobrenje u slu¢aju da kupuje/prodaje vrijednosne papire koji
ne premasuju 5% neto vrijednosti portfelja. Kontinuiranom edukacijom kadrova, te profesionalnim i

savjesnim pristupom, Drustvo ¢e pokusati umanijiti ovaj rizik.
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e Rizik zemljopisne kancentracije

Rizik zemljopisne koncentracije se odnosi na investiranje u odredene zemlje ili geografske regije
koje mogu biti podlozne efconomskim, politickim i regulatornim promjenama koje se dogadaju u
odredenoj zemlji ili regiji. Tim rizikom Drustvo upravija diversifikacijom portfelja i uskladenjem

ulaganja sa ogranic¢enjima k!oja su definirana Pravilima Fonda.

e Rizik industrijske koncentracije

To je rizik izlozenosti investicija u odredenu industriju, ali Fond moZe biti znagajno izlozen i samo
prema pojedinoj tvrtki koja ¢ini znacajan udio u Fondu. Tada je Fond osjetljiviji na rizike povezane s
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 vecom osjetljivoséu Fonda na pojedinaéne ekonomske, politicke i

regulatorne promjene. Drustvo ¢e smanijiti rizik diverzifikacijom portfelja.

Profil rizi€nosti odrazava rﬁjeru odnosno procjenu svih rizika kojima je Fond izloZzen te trenutno

ukazuje na povecani apetit f)rema riziku.
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U slijedeéoj tablici nalazi se pregled rizika utvrdenih u poslovanju Fonda s ocjenama rizicnosti i

ukupnom ocjenom rizika:

CAPITAL BREEDER otvoreni investicijski fond s javnom ponudom
UZROK RIZIKA VRSTA RIZIKA Razina utjecaja | Ocjena rizicnosti
Kreditni rizik VISOK 4
Rizici izdavatelja Rizik druge ugovorne strane UMJEREN 3
Rizik fransparentnostii korektnosti podatka i financijskog VISOK 4
izvje$civanja subjektima u koje Fond ulaze
o Opdi VISOK 4
Pozicijski rizik —
S Specificni IZRAZITO VISOK 5
Trzisni rizici .
kretanjima na trzistu Rizik namire UMJEREN 3
Rizik likvidnosti IZRAZITO VISOK 5
Kamatni rizik UMIJEREN 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 — - 7
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

13






