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Profil fonda

Nastanak, povijest i osnovne djelatnost

PBZ Bond fond (u nastavku: ,Fond*), je otvoreni investicijski fond dostupan javnosti. Fond je zaseban subjekt bez
pravne osobnosti, osnovan radi prikupljanja nov&anih sredstava i ulaganja tih sredstava s ciljem povecanja vrijednosti
imovine Fonda. Odobrenje za osnivanje Fonda izdala je Komisija za vrijednosne papire Republike Hrvatske dana 6.
srpnja 2000. godine. Fond je zapoteo s poslovanjem 12. oZujka 2003. godine.

Drustvo za upravijanje Fondom

U skladu sa Statutom Fonda i odredbama Zakona o investicijskim fondovima (u nastavku: "Zakon"), Fondom upravija
PBZ Invest d.o.0, drustvo za upravijanje Investicijskim fondovima sa sjedistem u Zagrebu (u nastavku: "Drustvo” ili
»Drudtvo za upravijanje*). Dru$tvo je registrirano na Trgovatkom sudu u Zagrebu dana 29. prosinca 1998. godine.

Drustvo je u 100%-tnom viasnidtvu Privredne banke Zagreb d.d. sa sjediStem u Zagrebu u Republici Hrvatskoj, dok je
krajnji viasnik Drustva Intesa Sanpaolo, Italija.

Drudtvo odgovara za poslovanje Fonda kao i za Stetu poginjenu viasnicima udjela uslijed krSenja Zakona o
investicijskim fondovima i Statuta Fonda. Sukladno Zakonu, Drudtvo Fondu zaragunava naknadu za upravijanje.

Banka skrbnik

Sukladno Zakonu, Drustvo je odabralo banku skrbnika kojoj je povjereno &uvanje imovine Fonda. Banka skrbnik
Fonda je Privredna banka Zagreb d.d., sa sjediStem u Zagrebu, Ratkoga 6 (u nastavku: ,Banka skrbnik*). Osim
usluga pohrane zasebne imovine, Banka skrbnlk prikuplja udjele te prikuplja sredstva uplaéena na temelju zahtjeva za
kupnju udjela, i nadzire utvrdivanje vrijednosti pojedinaénih udjela. Banka skrbnik odgovara Drustvu | imateljima udjela

za $tetu koju su oni pretrpjeli uslijed krSenja zakona. Sukladno Zakonu, Banka skrbnlk zaradunava naknadu za svoje
usluge.

Uprava i Nadzorni odbor Drustva za upravijanje investicijskim fondovima

Nadzorni odbor
Ivan Krolo Predsjednlk od 8. studenoga 2006. godine
Drazen Karakas$i¢ Clan od 8. studenoga 2006. godine
Andrea Pavlovi¢ Clan od 1. o2ujka 2004. godine
DraZen Kovati¢ Clan od 23.02ujka 2010. godine
Uprava
Marko Ore8kovic¢ Predsjednik od 7. studenoga 20086. godine
Igor Pavlovié Clan od 13. prosinca 2004. godine
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Odgovornost za financijska izvjeS¢a

Temeljem vaZeteg hrvatskog Zakona o radunovodstvu, Uprava Drustva za upravijanje je duZna osigurati da
financijska izvjeS¢a Fonda za svaku financijsku godinu budu pripremljena u skladu s Medunarodnim standardima
financijskog izvjeSc¢ivanja (MSFI), koje objavljuje Odbor za Medunarodne ragunovodstvene standarde (IASB), tako da
daju istinitu i objektivnu sliku financijskog stanja i rezultata poslovanja Fonda za to razdoblje.

Uprava DruStva razumno ofekuje da Fond ima odgovarajuéa sredstva za nastavak poslovanja u dogiednoj

buducnosti. iz navedenog razloga, Uprava Drustva i dalje prihvaéa nagelo trajnosti poslovanja pri izradi financijskih
izvjeSéa.

Pri izradi financijskih izvjeS¢a, Uprava Drustva je odgovorna:

1. za odabir | potom dosljednu primjenu odgovarajuéih raunovodstvenih politika;

2. zarazumne | oprezne prosudbe i procjene;

3. za primjenu vazeéih radunovodstvenih standarda; te

4. za pripremanje financijskih izvjeS¢a po nagelu trajnosti poslovanja
Uprava Drustva je odgovorna za vodenje ispravnih radunovodstvenih evidencija, koje ée u bilo koje doba s
prihvatliivom toéno8¢u odraZavati financijski polozaj Fonda, kao i uskladenost financijskih izvjeSéa s vaZedim

hrvatskim Zakonom o racunovodstvu. DruStvo za upravijanje je takoder odgovorno za &uvanje imovine Fonda, te
stoga i za poduzimanje razumnih mjera radi sprjeGavanja i otkrivanja pronevjera i ostalih nezakonitosti.

Potpisao u ime Uprave Drustva za upravljanje investicijskim fondovima:

Marko Oreskovié Igor Pavlovié¢

c |
Predsjednik Uprave lan U r&e//
/ e : .

Zagreb, 27. travnja 2012. godine
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IzvjeSce neovisnog revizora

Viasnicima udjela u PBZ Bond fondu, otvorenom investicijskom fondu

Obavill smo reviziju priloZenih financijskih izvjestaja (.financijski izvjestaji“) PBZ Bond fonda, otvorenog
Investicijskog fonda (dalje: “Fond") koji obuhvacaju izvjestaj o financijskom poloZaju na dan 31. prosinca
2011. godine, izvje3taj o sveobuhvatnoj dobitl, izvje$taj o promjenama u neto imovini pripisanoj imateljima
udjeia | izvjestaj o novéanom tijeku za tada zavrSenu godinu, te saZetak znatajnih raéunovodstvenih poiitika
1 druge objasnjavajuce informacije (koji su prikazani na stranicama 4 do 34).

Odgovornost Uprave za financljske izvjestaje

Uprava je odgovorna za sastavljanje i objektivhu prezentaciju ovih financijskih izvjestaja u skladu s
Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja i za one interne kontrole za koje Uprava odredi da su

potrebne za omogucavanje sastavijanja financijskih izvjestaja koji su bez zna€ajnog pogrednog prikazivanja
usiijed prijevare ili pogreske.

Revizorova odgovornost

Na3a je odgovornost izraziti miSijenje o tim financijskim izvjestajima temeljeno na naSoj reviziji. Reviziju
smo obavili u skiadu s Medunarodnim revizijskim standardima. Ti standardi zahtijevaju da postupamo u
skiadu s etiCkim zahtjevima i pianiramo te obavimo reviziju kako bismo stekli razumno uvjerenje o tome jesu
i financijski izvjeStaji bez zna€ajnog pogre$nog prikazivanja.

Revizija ukijutuje obavijanje postupaka radi pribavijanja revizorskih dokaza o iznosima | objavama u
financijskim izvjeStajima. Odabrani postupci ovise o revizorovoj prosudbi, uklju€ujuéi | procjenu rizika
znatajnog pogresnog prikazivanja financijskih izvjeStaja uslijed prijevare ili pogreSke. U stvaranju tih
procjena rizika, revizor razmatra interne kontroie reievantne za subjektovo sastavijanje | objektivnu
prezentaciju financijskih izvjeStaja kako bi se oblikovali revizorski postupci koji su primjereni u danim
okolnostima, ali ne | u svrhu izraZavanja miSljenja o u€inkovitosti internih kontroia poslovnog subjekta.
Revizija takoder ukiju€uje ocjenjivanje primjerenosti primijenjenih ragunovodstvenih poiitika | razumnosti

ratunovodstvenih procjena koje je obavila Uprava, kao i ocjenjivanje cjelokupne prezentacije financijskih
Izvjestaja.

Vierujemo da su revizijski dokazli koje smo pribavili dostatni i primjereni da osiguraju osnovu za nase
revizijsko misljenje.

MiSijenje

Prema nasem miSijenju, financijski izvje$taji prikazuju realno i objektivno, u svim znacajnim odrednicama,
financijski poloZaj Fonda na dan 31. prosinca 2011. godine, njegove financijske rezuitate i nov&ane tijekove
za tada zavr3enu godinu u skiadu s Medunarodnim standardima financijskog izvje$tavanja.

Zvonimir Madunié
Clan Uprave i oviasteni revizor

Ernst & Young d.o.0.
Republika Hrvatska

Zagreb, 27. travnja 2012. godine
3

A member firm of Ernst & Young Giobal Limited

Mjerodavan sud: Trgovacki sud u Zagrebu; Upisan dioni¢ki kapital 20.000,00 kuna;,
Clanovi Uprave: Dénes Zultan Szab, Slaven Durokovit, Zellko Faber. Anka dinovi¢, Zvonimir M
Applicable court: Commercial court in Zagreb; Reglstered share capital is 20.000,00 HRK;

Members of the Board: Dénes Zoltan Szabb, Slaven Durokovi€, Zeljko Faber, Anka Gospodinovié, Zvonimir Maduni¢




Izvje$taj o sveobuhvatnoj dobiti
Za godinu zavrSenu 31. prosinca 2011. godine

Prihodi

Prihod od kamata

Neto realizirana dobit po vrijednosnicama

Neto nerealizirani (gubitak)/ dobit po vrijednosnicama
Neto (gubitak) po derivativnim financijskim
instrumentima

Neto dobit od teajnih razlika

Ostali prihodi

Ukupni prihodi iz posiovanja

Rashodi

Rashodi s osnova odnosa s drustvom za upravljanje
Naknada Banci skrbniku

Transakcijskl tro8kovi

Ostall poslovni rashodi

Ukupni rashodi iz posiovanja

Poveéanje neto imovine pripisane imateljima
udjela

Ostala sveobuhvatna dobit
Nerealizirana neto dobit po vrijednosnicama
raspoloZivim za prodaju

Ukupna sveobuhvatna dobit za godinu

PriloZzene ratunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.
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Biljeske

w

2011. godina
tisuée kuna

6.573
458
(1.718)

(182)
435
14

5.580

(2.686)
(230)

(11
(144)

(3.071)

2.509

791
3.300

2010. godina
tisuée kuna

3.703
2.102
977

(511)
1.142

7414

(1.517)
(130)

@
(88)

(1.742)

5.672

273
5.945




Izvjestaj o financijskom poloZaju
Na dan 31. prosinca 2011. godine

imovina
Novac i novcani ekvivalenti

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun

dobiti | gubitka
Financijska imovina raspoloziva za prodaju

Ukupna imovina

Obveze

Obveze prema Drustvu za upravijanje
Obveze prema Banci skrbniku
Obveze s osnove prijenosa udjela
Derivativni financijski instrumenti
Ostale obveze

Ukupne obveze

Neto imovina pripisana imateljima udjela

Udjeli
Poveéanje neto imovine Fonda

Neto imovina pripisana imateljima udjela

31. prosinca
2011. godine
tisuée kuna

720

73.996
13.132

87.848

(136)

(11)
(124)

(74)

(345)

87.503

84.203
3.300

87.503

PriloZene radunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ovih financijskih izvjeStaja.

31. prosinca
2010. godine
tisuce kuna

25.549

87.261
26.725

139.535

(217)
(18)
(15)
(12)
(33)

(295)

139.240

133.295
5.945

139.240

Odobreno i potpisano u ime Uprave Drustva za upravljanje investicijskim fondovima 27. travnja 2012. godine:

Marko OreSkovié
Predsjegr)ﬂ@m’j\

Igor Pavlovi¢




Izvjestaj o promjenama u neto imovini pripisanoj imateljima udjela

Za godinu zavrSenu 31. prosinca 2011. godine

Stanje 1. sijeénja 2010. godine
lzdani udjeli
Povuéeni udjell

Poveéanje neto imovine Fonda iz promjene broja udjela u Fondu

Povecanje neto imovine pripisane imateljima udjela
Ostala sveobuhvatna dobit

Nerealizirana neto dobit po vrijednosnicama raspoloZivima za prodaju

Stanje 31. prosinca 2010. godine

lzdani udjeli
Povuéeni udjeli

Poveéanje neto imovine Fonda iz promjene broja udjeia u Fondu

Povecanje neto imovine Fonda priplsane imateljima udjela
Ostala sveobuhvatna dobit
Nerealizirana neto dobit po vrijednosnicama raspolozivima za prodaju

Stanje 31. prosinca 2011. godine

Broj udjela

60.662,60
136.781,22
(51.925,10)

84.856,12

145.518,72

105.992,11
(162.448,52)
(56.456,41)

89.062,31

Prilozene ratunovodstvene politike i biljeske sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.
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Neto imovina
pripisana

imateijima udjela

tisuée kuna

53.341
127.589
(47.635)

79.954

5.672

273
139.240

102.585
(157.622)
(65.037)
2.509

791
87.503



IzvjeStaj o novéanom tijeku
Za godinu zavrSenu 31. prosinca 2011. godine

Nové&ani tijek iz posiovnih aktivnosti
Povecanje neto imovine priplsane imateljima udjela

Usklada dobiti tekuée godine

Nerealizirane te&ajne razlike

Neto promjena imovine | obveza iz poslovanja
Smanjenje/(Povecanje) financijske imovine po fer vrijednosti kroz
radun dobiti | gubitka

Smanjenje/(Povecanje) financijske imovine raspolozive za
prodaju

(Smanjenje)/povecanje derivativnih financijskin instrumenata
(Smanjenje)/povecanje obveza prema druitvu za upravijanje
(Smanjenje)/povecdanje/(smanjenje) obveza prema banci skrbniku
Povecanje ostalih obveza

Neto novéani priijev/ (odijev) iz poslovnih aktivnosti

Novéani tijek iz financijskih aktivnosti
Primici od lzdavanja udjela
Isplate s osnove otkupa udjela

Novéant (odijev) / priijev iz financijskih aktivnosti

(Smanjenje) / povecanje novca | novéanih ekvivalenata
Novac i nov&ani ekvivalenti na po&etku godine
Novac i novéani ekvivaienti na kraju godine

Novéani tijek od kamata i dividendi
Napla¢ene kamate i dividende
Placene kamate

2011. godina 2010. godina

tisuée kuna tisuée kuna
3.300 5.945
(1.122) (982)
14.361 (66.554)
13.619 (10.996)
(12) 12

(81) 137

) 11

150 21
30.208 (72.406)
102.585 127.589
(157.622) (47.635)
(55.037) 79.954
(24.829) 7.548
25.549 18.001
720 25.549
6.573 3.703

PriloZzene ratunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ovog izvjestaja o novéanom tijeku.
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BiljeSke uz financijska izvjes$éa

1. Radunovodstvene politike

Osnove ratunovodstva

Fond vodi svoje poslovne knjige u kunama (HRK) sukladno hrvatskim zakonskim propisima i
ratunovodstvenim nadelima i praksi koje se pridrzavaju fondovi u Hrvatskoj. Fond je dodatno reguliran
Zakonom o investicijskim fondovima i vazeéim pravilnicima.

Osnova pripreme financijskih izvjeséa

Financijska izvje8¢a Fonda pripremljena su na osnovi povijesnog troska, osim financijske imovine po fer
vrijednosti kroz ragun dobiti i gubitka, financijske Imovine raspoloZive za prodaju te derivativnih financijskih

instrumenata koji se mjere po fer vrijednostl, a u skladu s Medunarodnim standardima financijskog
izvjestavanja.

izjava o uskiadenosti

Financijska izvje8¢a Fonda pripremljena su u skladu s Medunarodnim standardima financljskog izvijestavanja
(MSFI).

Posiovni segmenti

Za potrebe izvjestavanja Uprave, Fond je organlziran kao jedna poslovna jedinica, te se sve njegove aktivnosti
smatraju jednim poslovnim segmentom.

Funkcionaina vaiuta

Financijska izvie$¢a Fonda pripremljena su u kunama (HRK), §to je funkcionalna | valuta objavijivanja Fonda.
SluZbeni tetaj kune koji je objavila Hrvatska narodna banka u odnosu na druge znag&ajne valute, bio je kako
slijedi:

31, prosinca 2011. 31. prosinca 2010.

Valuta godine godine
1EUR 7,530420 7,385173
1 CHF 6,194817 5,920961
1 GBP 8,986181 8,608431
100 JPY 7,525904 6,840023
1USD 5,819940 5,568252

Znacajne ratunovodstvene procjene i prosudbe

U primjeni ratunovodstvenih politika Drustvo za upravijanje fondom koristilo je prosudbe i procjene pri
utvrdivanju iznosa koji su prikazani u financijskim izvje§¢ima.
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BilieSke uz financijska izvje$¢a (nastavak)

1. Radunovodstvene politike (nastavak)

Neizvjesnost procjenjivanja

Budu¢i dogadalji i njihovi utjecaji ne mogu se predvidjeti sa sigurnodéu. Sukladno tome, radunovodstvene
procjene zahtijevaju koridtenje pretpostavki, a te procjene se koriste u pripremi financijskih izvje¢a i promljenit
¢e se ako nastanu novi dogadaji, za koje je stedeno Iskustvo uslijed novih informacija i promjene okoline.
Stvarni rezultati mogu se promijeniti od onih nastalih temeljem procjena.

Fer vrijednost financijskih instrumenata

Fer vrijednost financijskih instrumenata je iznos za koji se neka imovina moZe razmijeniti ili obveza podmiriti,
lzmedu svjesnih i spremnih stranaka u trZiSnim uvjetima. Fer vrijednost se temelji na kotirajuéim trZisnim
cijienama. U okolnostima u kojima tri&ne cijene nisu dostupne, fer vrijednost se procjenjuje primjenom modela
diskontiranog nov&anog toka ili pomo¢u drugih mogudih cjenovnih tehnika. Promjene u temeljnim

pretpostavkama, uklju€uju¢i diskontne stope i procijenjene buduée novéane tijekove, znadajno utjedu na
procjene.

Novac | novéani ekvivalenti
Novac obuhvaéa novac na ragunima i kratkoro&ne depozite kod banaka. Nov&ani ekvivalenti su kratkoro&na

ulaganja visoke iikvidnosti koja se mogu u svakom trenutku zamijeniti za poznati iznos novca i koja nisu
izloZzena znacajnim promjenama vrijednosti.

Vrijednosnice

Vrijednosnice se priznaju i prestaju priznavati na datum trgovanja, a to je datum na koji se imovina kupuje ili
prodaje temeljlem ugovora &iji uvjeti nalazu isporuku ulaganja u roku utvrdenom na predmetnom trZistu i
pogetno se mjere po fer vrijednosti uvecanoj za trodkove transakcije, osim one financijske imovine koja je
svrstana u kategoriju po fer vrijednosti kroz radun dobiti | gubitka, a koja se po&etno mjeri po fer vrijednosti. Fer
vrijednost svih financijskih instrumenata se utvrduje na osnovi objavijenih cijena na aktivnom trZistu.

Vrijednosnice su razvrstane u sljiedeée kategorije: vrijednosnice ,po fer vrijednosti kroz ragun dobiti i gubitka® ,
«vrijednosnice koje se drze do dospije¢a’, ,vrijednosnice raspoloZive za prodaju* te ,dani zajmovi i
potrazivanja®. Klasifikacija ovisi o vrsti i namjeni financijske imovine | odreduje se kod prvog priznavanja, te
naknadnom rekiasifikacijom, isklju¢ivo temeijem odluke Uprave drustva za upravijanje Fondom, a u skladu s
Medunarodnim standardima financijskog izvjeS¢ivanja.

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka

Financijska imovina, klasificirana kao imovina namijenjena trgovanju ukljutena je u kategoriju “financijska
imovina po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka”. Ona ukljutuje vlasnitke i duZniéke vrijednosne papire i

ulaganja u otvorene investicijske fondove ste¢ene primamo u svrhu ostvarivanja dobiti iz kratkoro&nih
fluktuacija cijena.
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BilieSke uz financijska izvje§¢éa (nastavak)
1. Radunovodstvene politike (nastavak)

Financijska imovina raspoloZiva za prodaju

Financijska imovina raspoloZiva za prodaju je ona nederivativna financijska imovina koja se definira kao
raspoloZiva za prodaju lli nije klasificirana kao (a) zajmovi i potraZivanja te (b) financijska imovina koja se vodi
po fer vrijednosti kroz raun dobiti | gubitka. Na dan 31. prosinca 2011. godine i na dan 31. prosinca 2010.
godine ovaj portfel] obuhvaca ulaganja u trezorske zapise.

Aktivno trziste

Uprava Drustva za upravijanje trZiste smatra aktivnim ako se po prosudbi Uprave transakcije odvijaju dovoljno
Cesto da bi se mogle dobiti pouzdane informacije o cijlenama na trajnoj osnovi. Nadalje, za financijski
instrument se smatra da kotira na aktivnom tri&tu ako su kotirane cijene lako i redovito dostupne od strane

sudionika na trzidtu, i ako te cijene predstavijaju stvame transakcijske cijene koje se postizu na trZistu pod
trZidnim uvjetima.

Nadalje, znagajno nizi volumen transakcija od uobiajenog ne mora nuzno biti dovoljan dokaz da ne postoji
aktivno tr2iste, a izostanak transakcija u kratkom razdoblju ne znagi da je trZiste prestalo biti aktivno.

Nealktivno trziste

Uprava Drustva za upravijanje redovito razmatra pokazatelje aktivnosti trZista, te smatra da u pokazatelje
neaktivnog trZista spadaju znaajan pad volumena trgovinskih aktivnosti i znadajne promjene cljena tijekom
razdobija, odnosno &injenica da trzi$ne cijene viSe nisu aktualne, iako navedeni &imbenici sami po sebi ne
moraju nuZno znatiti da trziste vise nije aktivno.

Uprava Drustva za upravijanje smatra trZiste neaktivnim ako promatrane tr2isne transakcije po prosudbi

Uprave nisu redovite, &ak iako su cijene dostupne, ili ako jedine izvriene transakcije predstavijaju prisiine
transakclje ili transakcije prodaje u nuzdi.

Nakon pocetnog priznavanja, financijska imovina po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka i financijska
imovina raspoloZiva za prodaju, mjere se po njihovoj fer vrijednosti koja se temeiji na cijeni trgovanja na burzi il
koja e utvrdena primjenom prihvatljivih modela procjene vrijednosti. Za viasnigke vrijednosne papire kojima se
aktivno trguje na trZi§tu kapitala, fer vrijednost se odreduje na osnovi zadnje zakljuéne cijene na datum
izvjeStavanja. Za duZnitke vrijednosne papire kojima se aktivno trguje na trZistu kapitala fer vrijednost
predstavija ponudenu trZi3nu cijenu na kraju radnog vremena na datum izvjestavanja.

Sve kupoprodajne transakcije vrijednosnicama po fer vrijednosti i raspoloZivima za prodaju, a koje se

isporucuju u roku utvrdenom propisima ili trZiSnim konvencijama (kupnja i prodaja ,redovnim putem*) priznaju
se na datum trgovanja.

Nerealizirana dobit ili gubitak od fer vrednovanja financijske imovine ili financijskih obveza klasificiranih po fer
vrijednosti kroz ragun dobiti i gubitka priznaje se u izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti na poziciji “neto
nerealizirana dobit / (gubitak) po vrijednosnicama®,

Nerealizirana dobit ili gubitak od financijske imovine raspoioZive za prodaju priznaje se u revalorizacijske
rezerve direktno kroz vrijednost udjela, do prestanka priznavanja financijske imovine ili umanjenja vrijednosti
imovine kada se kumuiirani dobici ili gubici koji su prethodno priznati u revalorizacijske rezerve priznaju u
izvje$taju o sveobuhvatnoj dobiti na poziciji “neto realizirana dobit /(gubitak) po vrijednosnicama®.
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BiljeSke uz financijska izvje$¢a (nastavak)
1. Ratunovodstvene poiitike (nastavak)

Realizirani dobici i gubici od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz raun dobiti i gubitka ili

raspoloZive za prodaju ukljuduju se u izvjedtaju o sveobuhvatnoj dobiti na poziciji ,neto realizirana dobit
(gubitak) po vrijednosnicama®.

Fer vrijednost vrijednosnica raspoloZivih za prodaju koje su denominirane u stranim valutama odreduje se u
valuti u kojoj je imovina denominirana i zatim preratunava po srednjem teaju na datum IzvjeStavanja.
Promjena fer vrijednosti koja je povezana s teajnim raziikama koje su posljedica promjene amortiziranog
troska sredstva priznaje se u izvjedtaju o sveobuhvatno] dobiti na poziciji ,Neto dobit/(gubitak) od te&ajnih
razika®, a druge promjene se priznaju kao ,Nerealizirana neto dobit po vrijednosnicama raspoloZivim za
prodaju’. Obragunata kamata za vrijleme drZanja vrijednosnica raspoloZivih za prodaju raguna se na dnevnoj
osnovi te prikazuje kao ,prihod od kamata® u izvje3taju o sveobuhvatnoj dobiti.

Dividende na viasnitke instrumente priznaju se kao .prihod od dividendi* u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti
kada je utvrdeno pravo na primitak dividende.

Umanjenje financijske imovine

Vrijednosnice, osim vrijednosnica po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka, se na svaki dan izvjestavanja
podvrgavaju procjeni postojanja pokazatelja o eventualnom umanjenju. imovina je umanjena ako postoji
objektivan dokaz, kao posljedica jednog ili viSe dogadaja nakon po&etnog priznavanja financljske imovine, da
postojl utiecaj na buduce procijenjene novéane tijekove od uiaganja. Umanjenje vrijednosti se priznaje kao

nerealiizirani (gubici)/dobici po vrijednosnicama u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti Fonda u trenutku njegova
nastanka.

Prestanak priznavanja

Prestanak priznavanja financijske imovine nastupa kada Fond vise ne kontrolira prava iz ugovora koja &ine
financijsku imovinu, $to je uobiajeno sluéaj prodaje.
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BilieSke uz financijska izvje$éa (nastavak)

1.

Ra&unovodstvene politike (nastavak)

Imovina Fonda i strateglja ulaganja
Imovina Fonda ulaZe se primarno u sljedece instrumente (u skladu sa Prospektom i Statutom fonda):

do 100% u drzavne duZnitke vrijednosne papire i instrumente trZita novca izdane od Republike
Hrvatske (,RH") te za koje garantira RH;

do 80% u drZavne duZnitke vrijednosne papire i instrumente trZi§ta novca izdane od drzava &lanica
Europske Unije (,EU") i ostalih drzava ¢lanica OECD ili Srednjoeuropske zone slobodne trgovine (u
daljnjem tekstu: CEFTA);

do 70% u opcCinske i drzavne duZnitke vrijednosne papire i instrumente trZi&ta novca izdavatelja iz RH;

do 70% u opcinske i drZzavne duZnitke vrijednosne papire | instrumente trZi§ta novca izdavatelja iz
drzava &lanica EU | ostalih drZava &lanica OECD ili CEFTA,;

do 80% u nové&ane depozite kod financijskih institucija;

do 20% u drZavne duZnitke vrijednosne papire i instrumente trZista novca izdane od drZava sa trZidtem
kapitala u razvoju;

do 20% u drzavne duznike vrijednosne papire i instrumente tr2i&ta novca koje izdaju Republika Bosna i
Hercegovina, Repubilka Cma Gora | Repubiika Srbija

do 20% u op¢inske i drZavne duZnitke vrijednosne papire i instrumente trZista novca izdavatelja iz
Drzava sa trZiStem kapitala u razvoju;

do 20% u optinske i drzavne duZnitke vrijednosne papire | instrumente trZista novca izdavatelja iz
Repubiike Bosne i Hercegovine, Republike Cme Gore i Republike Srbije.

Osim u duznicke vrijednosne papire, imovina Fonda ulaZe se i u sljedeée instrumente:

do 10% u udjele u otvorenim investicijskim fondovima i dionice u zatvorenim investicijskim fondovima
koji su registrirani u RH, u drZavama &lanicama EU | ostalim dr2avama &lanicama OECD ili CEFTA, u

drzavama sa trZistem kapitala u razvoju, Republici Bosni i Hercegovini, Republici Crnoj Gori | Republici
Srbiji;

do 10 % u vrijednosne papire koji nisu uvrsteni na sluzbenu (redovitu) kotaciju za prodaju na nekoj burzi
vrijednosnih papira ili se ne prodaju na nekom drugom organiziranom trzistu;

u opcijske i terminske ugovore i druge financijske izvedenice, u skladu sa Zakonom i vazedim
podzakonskim aktima.
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BiljeSke uz financijska izvje$¢a (nastavak)

1. Radunovodstvene politike (nastavak)

Osim u navedene instrumente, ukupno do 10% imovine Fonda ulaZe se u:

* u dionice | prava na dionice izdavatelja iz RH;

= udionice i prava na dionice izdavateija iz drzava &ianica EU i ostalih drZzava &lanica OECD ili CEFTE.
» udionice i prava na dionice izdavatelja iz drZava sa trZzistem kapitala u razvoju;

e u dionice | prava na dionice izdavatelja iz Republike Bosne i Hercegovine, Republike Crne Gore i
Republike Srbije.

Derivativni financijski Instrumenti i zastita od rizika

U okviru redovnog poslovanja Fond koristi derivativne financijske instrumente. Derivativni financijski instrumenti
priznaju se u izvjedtaju o financijskom poloZaju po fer vrijednosti. Svi derivativni instrumenti &ija je vrijednost
pozitivna iskazuju se kao imovina, dok se svi derivativni instrumenti negativne vrijednosti iskazuju kao obveze.
Promjene fer vrijednosti derivativnlh instrumenata iskazuju se u izvjestaju o sveobuhvatno] dobiti unutar ,neto
dobiti / (gubitka) od derivativnih financijskih instrumenta®,

Transakclje derivativnim instrumentima, lako pruzaju uginkovitu ekonomsku zaititu riziénih pozicija kojima
Fond upravija, ipak ne potpadaju u ratunovodstvo zastite po specifiénim praviima MRS-a 39, te se stoga
obragunavaju kao derivativni instrumenti namijenjeni trgovanju, pri &emu se dobici i gubici nastali promjenama
fer vrijednosti tih derivativa iskazuju u izvje$taju o sveobuhvatnoj dobiti.

Neto imovina pripisana imateijima udjela

Neto imovinu pripisanu imateljima udjela ini ukupna vrijednost imovine Fonda umanjena za iznos obveza
Fonda na dan utvrdivanja neto imovinske vrijednosti. Vrijednost obradunske jedinice predstavija omjer neto
imovinske vrijednosti Fonda | ukupnog broja obratunskih jedinica Fonda na isti dan.

Obveze prema drustvu za upravljanje Fondom

Fond Drustvu plaéa naknadu za upravijanje u visini od 1,75% godidnje od ukupne imovine Fonda. Naknada
Drustvu se obragunava i evidentira dnevno, a placa mjese&no. Obveze prema Drustvu za upravijanje iskazane
su po amortiziranom trosku.

Obveze prema skrbni¢koj bancl

Naknada Banci skrbniku, obracunava se u iznosu od 0,15% godidnje na ukupnu imovinu Fonda. Naknada

banci se obratunava i evidentira dnevno, a pla¢a mjesetno. Obveze prema skrbnitkoj banci iskazane su po
amortiziranom trosku.

Obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire
Obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire odnose se na kupnju vrijednosnih papira koje se iskazuju na
datum trgovanja, a koji ¢e se namiriti na dan namire. Datum namire u pravilu je tri dana od datuma trgovanja

ako nile ugovorom utvrdeno drugatije. Obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire su iskazane po
amortiziranom tro3ku.
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BilieSke uz financijska izvje$éa (nastavak)

1. Radunovodstvene politike (nastavak)

Priznavanje prihoda

Realizirani i nerealizirani dobici (gubici)

Realizirani dobicl i gubici od ulaganja priznaju se u trenutku prodaje vrijednosnih papira, kao razlika izmedu
nabavne vrijednosti na pogetku godine ili od datuma stjecanja tijekom godine | prodajne vrijednosti.

Nerealizirani dobici (gubici) priznaju se dnevno kao razlika izmedu nabavne vrijednosti vrijednosnih papira i
njihove fer vrijednosti.

Prihod od kamata

Prihod od kamata iskazuje se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti, za sve instrumente koji nose kamatu po
natelu obratunanih kamata koriste¢i metodu efektivne kamatne stope. Prihod od kamata ukljutuje stetene
kamate zaradene od ulaganja u vrijednosnice s fiksnim prihodom, obveznice te diskont na financijsku
imovinu s promjenjivim kamatama i drugu financijsku imovinu raspolozivu za prodaju. Prihod od kamata na
financljsku imovinu u stranoj valuti ukljutuje te&ajnu razliku koja nastaje iz promjene te&aja.

Prihod od dividendi

Dividende na viasnitke vrijednosnice priznaju se na datum izglasavanja dividende na giavnoj skupétini
drustva Ili kada je utvrdeno pravo na dividende, ovisno koji datum je kasniji, a povezana potraZivanja
iskazuju se u lzvjedtaju o financljskom poloZaju u okviru ,ostale imovine*, odnosno u izvjeStaju o
sveobuhvatnoj dobiti okviru .prihoda od dividendi*. Nakon isplate dividende, povezana potrazivanja
prebijaju se iznosom naplaéenog novca.
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BilieSke uz financijska izvje$éa (nastavak)

1. Ragunovodstvene politike (nastavak)

Trodkovi upravijanja Fondom i drugi trogkovi

Sljedec¢i tro8kovi terete imovinu Fonda:

a) naknada za upravijanje, koja se obragunava u visini od 1,75% godi&nje od imovine Fonda umanjene
Za obveze Fonda;

b) naknada SkrbniZkoj banci, koja se obratunava u visini od 0,15% godisnje od imovine Fonda
umanjene za obveze Fonda;

c) tro3kovi u svezi sa stjecanjem i prodajom imovine Fonda;
d) troSkovi tiskanja i objavijivanja;
e) tro3kovi izdavanja udjela;

f) porezi u svezi s upravijanjem imovinom Fonda u stvarnom iznosu, te

g) tro3kovi vanjske revizije.

Naknade Drustvu za upravijanje i Bancl skrbniku

Naknada za upravijanje Drudtvu i naknada Banci skrbniku obradunavaju se svakodnevno, a plaaju
mjese¢no, dok se trodkovi nastali u svezi sa stiecanjem | prodajom Imovinskih stvari iz imovine Fonda
obratunavaju na datum transakcije. Ostali tro8kovi terete imovinu Fonda u skiadu sa Statutom | Prospektom

Fonda, koji je odobrilo regulatorno tjjeio Hrvatska agencila za nadzor financijskih usluga (u nastavku:
“HANFA"), u stvarno nastalom iznosu.

Transakcljski troSkovi

Transakcijski troSkovi ukljuduju sve tro8kove vezane za stjecanje financijske imovine kiasificirane u
kategoriju po fer vrijednosti kroz radun dobiti | gubitka i uglavnom se odnose na provizije piacene brokerima.

Preraunavanje stranih valuta

Transakcije denominirane u stranim valutama preratunavaju se u kune prema tegaju vazeéem na dan
transakcije. Monetarna imovina i obveze denominirane u stranim valutama preradunavaju se u hrvatske
kune primjenom srednjeg te¢aja Hrvatske narodne banke vaZeceg na dan vrednovanja. Dobit iii gubitak od
te¢ajnih razlika nastalih na financijskoj imovini po fer vrijednosti kroz ragun dobiti i gubitka ukljuéeni su u
“neto realizirane (gubitke)/dobitke po vrijednosnicama® u izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti. Teajne razlike

na druge financijske instrumente ukljugene su u “neto dobit / gubitak od tegajnih razlika* u izvjetaju o
sveobuhvatnoj dobiti.
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BilieSke uz financijska izvjeS¢a (nastavak)

1. Radunovodstvene politike (nastavak)

Udjeli

Udjell predstavljaju vrijednosne papire registrirane na ime viasnika, koji se mogu ponovno prodavati Fondu
bez ogranitenja. Pravo ulaganja u Fond imaju i pravne | fizitke osobe.

Minimalno pogetno ulaganje iznosi EUR 100 u kunskoj protuvrijednosti. 1znos uioga koji uplacuju ulagatelji
predstavija osnovu za izragunavanje broja stecenih udjela u Fondu tako da se uplaéeni iznos podijeil
clienom udjela na datum upiate na radun Fonda. Prema Statutu, ulazna naknada se ne napladuje. Drustvo
obragunava cijenu udjela idu¢eg radnog dana za prethodni dan. Cijena udjela jednaka je trzi&noj vrijednosti
imovine Fonda umanjenoj za obveze | podijelienoj s brojem izdanih i nepovuéenih udjeia na taj datum.
Udjeli se poviage iz Fonda po vrijednosti udjela na dan primitka zahtjeva za otkupom udjela.

Realizirani dobici Fonda iskazuju se u financijskim izvjestajima i u cijelosti pripadaju imateljima udjela u
Fondu, te se ponovno ulaZu u Fond. Realizirani dobici ukljugeni su u cljenu udjela i ulagatelji mogu ostvariti
profit prodajom dijela ili svih udjela.

Porez na dobit

Sukladno vaZeéim poreznim propisima u Republici Hrvatskoj Fond nije obvezan zaraunavati ni placati
porez na dobit.

Zakonski uvjeti

Sukiadno Zakonu o investicijskim fondovima na Fond se primjenjuju razna ograniéenja | limiti vezani uz

ulaganja Fonda. Na dan 31. prosinca 2011. godine | na dan 31. prosinca 2010. godine Fond je udovoljavao
svim zakonskim uvjetima.
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BilieSke uz financijska izvje$¢a (nastavak)

1. Ratunovodstvene politike (nastavak)

Promjene ratunovodstvenih politika | objavijlivanja
Primijenjene ratunovodstvene politike su nepromijenjene u odnosu na prethodnu godinu. Fond tijekom

godine nije usvojio nove i izmijenjene MSFI i njlhova tumagenja koji bi utjecali na financijsku poziciju,
rezuitat poslovanja ili zahtijevali dodatne objave u financijskim izvje&tajima.

Standardi, tumacenja i dodaci objavijenim standardima usvojeni u toku godine

* MRS 24 Objavijivanje povezanih stranaka — dopuna (na snazi za godi$nja razdobija koja poéinju na
dan ili nakon 1. sijecnja 2011. godine)

* MRS 32 Financijski instrumenti: Objave — dopuna (na snazi od 1. veljade 2010. godine)

* IFRIC 14 Prelplate Minimalnih potreba financiranja — dopuna (na snazi od 1. sije¢nja 2011. godine)

» IFRIC 19 Podmirenje financijskih obveza s kapitalnim instrumentima (na snazi za razdoblja koja
pocinju na dan ili nakon 1. srpnja 2010. godine)

Pobolj$anja MSFI-jeva

U svibnju 2010. godine, IASB je lzdao tre¢i skup dodataka MSFl-jevima, s primarnim cifjem otklanjanja
nekonzistentnosti i pojadnjavanja koriStenih izraza. Postoje pojedinadne prijazne odredbe za svaki
standard. Usvajanje ispod navedenih dopuna koje su rezultata pobolj$anja MSFI-jeva nije imalo utjecala na
financijski poloZaj ili rezultat posiovanja Fonda:

° MRS 1 Prezentacija financijskih izvje$c¢a

e MSFI 3 Poslovne kombinacije

s MRS 27 Konsolidirana i odvojena financijska izvje$ca
* MRS 34 Jzvjedca za razdoblja tijekom godine

* IFRIC 13 Programi nagradivanja vjemosti kupaca

Standardj koji su objavijeni ali jo§ nisu na snazi
Objavijeni su odredeni MSFI/MRS te dodaci | tumagenja postojeéih standarda &jja primjena nije obvezna za
ratunovodstveno razdoblje Fonda koje zavrSava na dan 31. prosinca 2011. godine. Fond nije podeo s

ranjom primjenom slijedec¢ih standarda | tumacenja, te oni nisu primijenjeni pri pripremi ovih financijskih
izvjestaja.

* MRS 1 Prezentacija financijskih izvje$¢a — Prezentacija stavki ostale sveobuhvatne dobiti
* MRS 12 Porezi

e MRS 19 Naknade zaposlenima (dodatak)

* MRS 27 Odvojena financijska izvje$c¢a (izmijenjen u 2011)

° MRS 28 Ulaganja u pridruZena drustva i zajednicke pothvate (izmijenjen u 2011)

*  MSFi 7 Financijski instrumenti: Objave — PoboljSani zahtjevi o objavama o prestanku priznavanja
e MSFi 9 Financijski instrumenti

»  MSFi 10 Konsolidirana financijska izvje§éa

e MSFI 11 Zajednicki pothvati

» MSFi 12 Objave o ulaganjima u drugim drustvima

e  MSFI 13 Mjerenje fer vrijednosti
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BilieSke uz financijska izvje$¢a (nastavak)

2. Prihod od kamata

Prihodi od kamata na obveznice domadcih izdavatelja

Prihodi od kamata na depozite
Prihodi od kamata na obveznice stranih izdavatelja

Ukupno

3. Financijska imovina
(a) Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobliti i gubitka

Kotirane drZavne i korporativne obveznice
Udjeli u kotiranim investicijskim fondovima

Ukupno

2011. godina
tisuée kuna

6.108
314
153

6.573

31 prosinca
2011. godine
tisuée kuna

71.183
2.813

73.996

2010. godina
tisuée kuna

3.279
317
107

3.703

31 prosinca
2010. godine
tisuée kuna

76.144
11.117

87.261

Drzavne i ostaie domace obveznice kotiraju na Zagrebagkoj burzi. Inozemne drzavne obveznice kotlraju na

europskim trZistima. Strane obveznice kotiraju na Europskim financijskim tr2istima.

Fer vrijednost udjela u kotiranim otvorenim investicijskim fondovima na dan 31. prosinca 2011. godine i na
dan 31. prosinca 2010. godine iskazana je po vrijednosti neto imovine fonda na dan vrednovanja na

Zagrebackoj burzi odnosno Bloomberg Informacijskom sustavu.
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BilieSke uz financijska izvjeS¢a (nastavak)

3. Financijska imovina (nastavak)

Neto dobici ili gubici od financijske imovine po fer vrijednosti kroz ragun dobiti i gubitka su kako slijedi:

Realizirani dobici
Realizirani (gubici)

Ukupno

Nerealizirani dobici
Nerealizirani (gubici)

Ukupno

2011. godina
tisuée kuna

956
(1.897)

(741)

5.728
(7.446)

(1.718)

2010. godina
tisuée kuna

1.749
(45)

1.704

2.932
(1.955)

977

Nerealizirani dobicl/ (gubici) ukljuéuju teajne razlike nastale po naknadnom vrednovanju financijske

imovine po fer vrijednosti, kako slijedi:

Ulaganja raspoloZiva za prodaju
Ulaganja po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka
Ukupno

(b) Financijska imovina raspoloZiva za prodaju:

Trezorski zapisi
Komercijalni zapisi

Ukupno
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Nerealizirane teéajne
razlike od ulaganja u
vrijednosne papire

2011. godina
tisuée kuna

26
1.0986

1.122

31. prosinca
2011. godine
tisuée kuna

13.132

13.132

Nereaiizirane tetajne
raziike od ulaganja u
vrijednosne papire
2010. godina

tisuée kuna

383
599

982

31. prosinca
2010. godine
tisuée kuna

26.725

26.725



BiljeSke uz financijska izvjeSc¢a (nastavak)

3. Financijska imovina (nastavak)

Dobici i gubici od financijske imovine raspoloZive za prodaju:

Realizirani dobici
Realizirani (gubici)

Ukupno

2011. godina
tisuée kuna

1.199

1.199

2010. godina
tisuée kuna

524
(126)

398

(c) Neto realizirani dobici ili gubici od prodaje vrijednosnih papira u 2011, § 2010. godini prikazani su u

nastavku:

Ulaganja raspoloziva za prodaju
Ulaganja po fer vrijednosti kroz ragun dobiti i gubitka

Ukupno

4. Komponente ostaie sveobuhvatne dobiti

Realizirani dobici

2011. godina
tisuée kuna

1.199
(741)

458

Reaiizirani dobici

2010. godina
tisuée kuna

398
1.704

2.102

Ostaia sveobuhvatna dobit ukijutuje nerealizirane dobitke i gubitke po financljskoj imovini raspoloZivoj za

prodaju.

2010. godina Promjena

tisuée kuna tisuée kuna

Nerealizirani dobici 273 791
Nerealizirani {(gubici) . .
Ukupno 273 791
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2011. godina
tisuée kuna
1.064

1.064




BiljeSke uz financijska izvje$¢a (nastavak)

5. Derivativni financijski instrumenti

Na dan 31.12. 2010. godine derivativni financijski instrument Fonda ukljugivao je forward ugovor u stranoj
vaiuti koji se koristio u svrhu ekonomske zastite kao zastita od izloZenosti valutnom riziku.

Realizirani dobici i gubici od ulaganja u derivativne financijske instrumente u 2011. i 2010. godine prikazani

su u nastavku:

Realizirani dobici
Realizirani (gubici)
Nerealizirani (gubici) / dobici

Ukupno

6. Novac i novéani ekvivalenti

Depoziti - HRK
Depoziti — strana valuta

Ukupno

Pregled depozita na 31. prosinca 2011. godine je kako slijedi:

Banka
Privredna banka Zagreb d.d.

Ukupno depoziti u kunama
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Originaina
vaiuta

HRK

Vrijednost u
tisuéama
kuna

720
720

2011. godina
tisuée kuna

172
(355)
-
(183)

31. prosinca
2011, godine
tisuée kuna

720

720

Datum
ugovaranja

31. prosinca 2011.

2010. godina
tisuée kuna

188
(687)
(12)

(511)

31. prosinca
2010. godine
tisuée kuna

779
24.770

25.549

Kamatna

Datum dospijeéa
2. sijednja 2012.

stopa

0,26%



BiljleSke uz financijska izvjeS¢a (nastavak)

6. Novac i novéani ekvivalenti (nastavak)

Pregled depozita na 31. prosinca 2010. godine je kako slijedi:

Vrijednost
Originaina u tisuéama Datum Kamatna
Banka vaiuta kuna ugovaranja Datum dospijeéa stopa
Privredna banka Zagreb d.d. HRK 779 31. prosinca 2010. 1. slje€nja 2011. 0,57%
Ukupno depoziti u kunama 779
Erste banka d.d. EUR 8.913 30. prosinca 2010. 3. sijegnja 2011. 1,70%
Privredna banka Zagreb d.d. EUR 15.857 31. prosinca 2010. 3. sijeénja 2011. 1,20%
Ukupno depoziti u stranoj
vaiuti 24.770

7. Neto imovina pripisana imateljima udjela

Neto imovina fonda na dan 31. prosinca je kako slijedi:

2011. godina 2010. godina

tisuée kuna tisuée kuna
Neto imovina fonda na po&etku razdoblja 139.240 53.341
Neto poveéanje / (smanjenje) od promjene broja udjela (55.037) 79.954
Povecanje neto imovine pripisane imateljima udjela 3.300 5.945
Ukupna neto imovina Fonda 87.503 139.240
Broj udjela na kraju razdoblja (u apsolutnim vrijednostima) 89.062.31 145.518.72
Vrijednost udjela na kraju razdoblja 982.4894 956.8534
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BilieSke uz financijska izvje§éa (nastavak)

8. Transakcije s povezanim stranama

Strane se smatraju povezanima ako jedna od njih ima moguénost kontrole nad drugom ili ima znadajan utjecaj nad
drugom u dono3enju financijskih ili poslovnih odluka. U nastavku navodimo transakcije koje je Fond imao s

povezanim osobama za prikazana razdoblija:

Banka skrbnik - Privredna banka
Zagreb d.d.

Drustvo za upravljanje - PBZ Invest
d.o.o.

Banka Skrbnik -Privredna banka
Zagreb d.d.

Dru8tvo za upravijanje - PBZ Invest
d.o.o.
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Potrazivanja i depoziti

31. prosinca

2011. godine
tisuée kuna

31. prosinca

2010. godine
tisuée kuna

720 16.636
720 16.636

Prihodi
2011. godina 2010. godina
tisuée kuna tisuée kuna
147 101
147 101

Obveze

31. prosinca

2011. godine
tisuée kuna

31. prosinca

2010. godine
tisuée kuna

11 18
136 217
147 235
Rashodi
2011. godina 2010. godina

tisuée kuna

230

2.686
2.916

tisuée kuna

130

1.517
1.647




BilieSke uz financijska izvje$éa (nastavak)
9. Financijski instrumenti i upravijanje rizicima

Fond je izloZzen ugincima promjena uvjeta na medunarodnom trZistu. Slijedom navedenoga, Fond je izloZen riziku
povezanom s promjenom fer vrijednosti financijskih instrumenata na svjetskom trZistu. Znagajniji rizici, zajedno s
metodama koje se koriste za upravljanje tim rizicima, izloZeni su u nastavku.

TrZisni rizik

TrZisni rizik predstavija rizik stalne promjene cijena financijskih instrumenata na trZistima. Osim promjene kiju&nih
pokazatelja poslovanja izdavatelja financijskog Instrumenta, na promjenu trZisne cijene mogu utjecati i mnogi
¢imbenici koji nisu predvidijivi (oZekivanja ulaga&a, razdoblja optimistickih i pesimistickih shvaéanja trZista, utjecaji

ostalih burzi i tako dalje). Protiv trZi8nog rizika Fond se bori diverzifikacijom | svakodnevnim praéenjem razine trzinog
rizika portfelja i njegovih dijeiova (obvezni€ki, dionigki).

Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik da ¢e promjene vrijednosti kamatnih stopa utjecati na buduée novéane tokove financljskih
instrumenata ili njihove fer vrijednosti.

Fond je izloZen rizicima povezanima s uéinkom promjena trZisnih kamatnih stopa na svoj financijski polozaj i novéane
tijekove.

U iducoj tablici nalaze se podaci o imovini i obvezama fonda prikazani po fer vrijednosti i svrstani po ugovornoj
promjeni cijene ili datumu dospijeca, ovisno o tome &to nastupa ranije.

31. prosinca 2011. godine

tisuée kuna

Do 1 1-3 312 1-5 Preko§
imovina mjeseca mjeseca mjeseci godina god Beskamatno Ukupno
Financijska imovina po
fer vrijednosti kroz ragun
dobiti i gubitka © = 18.075 35.042 18.067 2.813 73.996
Financijska imovina
raspoloZiva za prodaju o o 13.132 o - - 13.132
Novac i novéani
ekvivalenti 720 - o - - - 720
Ukupna imovina 720 - 31.207 35.042 18.067 2,813 87.848
Obveze
Tekuée obveze - - - - = (345) (345)
Neto imovina 720 - 31.207 35.042 18.067 2,468 87.503
Imovina imatelja udjela
fonda o - - - - 84.203 84.203
Povecanje neto imovine
Fonda o o - - - 3.300 3.300
Ukupno imovina
imatelja fonda - - - - - 87.503 87.503
Neto izioZzenost na dan
31. prosinca 2011.
godine 720 - 31.207 35.042 - (85.035) -
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9. Financijski instrumenti | upravljanje rizicima (nastavak)

31. prosinac 2010. godine

tisuée kuna

Do 1 1-3 3-12 156 Preko5
imovina mjeseca mjeseca mjeseci godina god Beskamatno Ukupno
Financljska imovina po
fer vrijednosti kroz raéun
dobiti i gubitka S = 13.483 33.412 29.249 11.117 87.261
Financijska imovina
raspoloZiva za prodaju = = 26.725 - - - 26.725
Novac i nov&ani
ekvivalenti 25.549 - - - - - 25,549
Ukupna imovina 25.549 - 40.208 33.412 29.249 11117  139.535
Obveze
Tekuce obveze (12) - o - - (283) (295)
Neto imovina 25.537 - 40.208 33.412 29.249 10.834  139.240
Imovina imatelja udjela
fonda - - - - - 133.295  133.295
Povedéanje neto imovine
Fonda z - - - - 5.945 5.945
Ukupno imovina
imatelja fonda - - - - - 139.240 139.240
Neto izloZzenost na dan
31. prosinca 2010.
godine 25.537 - 40.208 33.412 29.249 (128.406) -

Fond prati osjetljivost promjene vrijednosti pojedine pozicije ulaganja u odnosu na promjenu kamatnih stopa metodom
modificirane duracije. Modificirana duracija fonda dobije se kao vagani prosjek duracija pojedinih pozicija.

Modificirana duracija fonda:
31. prosinca 2011. godine 2,22
31. prosinca 2010. godine 1,63

25 PBZ Bond



BiljeSke uz financijska izvje$¢a (nastavak)

9. Financijski instrumenti I upravijanje rizicima (nastavak)

Tecajni rizik
Te€ajni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjena u deviznim

tecajevima. Manje riziéna ulaganja, diverzificirani portfel] i neprestano pracenje promjena deviznih te¢ajeva smanjuju
ovaj rizik.

Ukupna sredstva | obveze u kunama i u stranim vaiutama na dan 31. prosinca 2011. godine su kako slijedi:

tisuée kuna EUR RSD HRK Ukupno

Imovina

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz

ra¢un dobiti i gubitka 65.159 - 8.837 73.996
Financijska imovina raspoloZiva za prodaju - 13.132 - 13.132
Novac | nov&ani ekvivalenti 720 720
UKUPNA IMOVINA 65.159 13.132 9.557 8§7.848
Kratkoro&ne obveze (218) ] (127) (345)
NETO iIMOVINA 64.941 13.132 9.430 87.503
imovina imatelja udjela fonda - - 84.203 84.203
Povecanje neto imovine Fonda - - 3.300 3.300
Ukupno imovina imatelja Fonda - - 87.503 87.503

Neto izioZenost na dan 31. prosinca
2011. godine 64.941 13.132 (78.073) -
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BiljeSke uz financijska izvje$§éa (nastavak)
9. Financijski instrumenti | upravijanje rizicima (nastavak)

Ukupna sredstva i obveze u kunama i u stranim valutama na dan 31. prosinca 2010. godine su kako slijedi:

tisuée kuna EUR HRK Ukupno

imovina

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz

ragun dobiti i gubitka 53.152 34.109 87.261
Financijska imovina raspoloZiva za prodaju 26.725 - 26.725
Novac i nov&ani ekvivalenti 24.770 779 25.549
UKUPNA iMOVINA 104.647 34,888 139.535
Kratkorone obveze (256) (39) (295)
NETO iMOVINA 104.391 34.849 139.240
Imovina imatelja udjela fonda - 133.295 133.295
Poveéanje neto imovine Fonda - 5.945 5.945
Ukupno imovina imateija Fonda - 139.240 139.240
Neto IzioZenost na dan 31. prosinca 2010.

godine 104.391 (104.391) -
Valutna osjetljivost

Osjetlivost portfeija na oscilacije tetaja izratunata je na naéin da se iznos odredene vaiute u portfelju pomnoZila s
hipotetskim iznosom promjene (u tablici su ponudene tri razine hipotetske promjene: 1%, 5% i 10%), &ime se dobio
postotni iznos promjene vrijednosti portfelja za hipotetski slu¢aj promjene teaja predmetne vaiute u odnosu na valutu
denominacije portfelja za jedan od navedena tri iznosa.

2011. godina
(+/-) % (+/-) HRK
Imovina (u kunama) 87.848.033 100 % 1% 5% 10% 1% 5% 10%
EUR 65.158.644 74,17% 0,2583% 1,2914%  2,5828% 226.894 1.134469  2.268.939
RSD 13.132.266  14,95% 0,1495%  0,7474%  1,4949% 131.323 656.613  1.313.227
HRK 9.557.123  10,88%
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9. Financijski instrumenti | upravijanje rizicima (nastavak)

2010. godina
(+-) % (+/-) HRK
Imovina (u kunama) 139.535.055 100% 1% 5% 10% 1% 5% 10%
EUR 104.647.047  75,00% 0,2500% 1,2502% 2,5003% 348.880 1.744.400 3.488.801
HRK 34.888.008  25,00%
Rizik likvidnosti

Fond je izioZen riziku da u danom trenutku ne moZe pravovremeno ispuniti svoje dospjele obveze zbog nedostatka
likvidnih sredstava. U tom sluéaju Fond bi morao likvidirati jedan dio imovine kako bi osigurac dovoljna sredstva za
ispunjavanje dospjelih obveza. Kad bi stanje likvidnosti na trZiStu kapitala u tom trenutku bilo nedovoljno da se
imovina likvidira po fer vrijednosti, Fond bi dotiénu imovinu morao prisilno iikvidirati. Prisiina likvidaclja vrio bi
vijerojatno mogia doprinijeti znagajnijem padu trZi%ne cijene doti¢ne imovine, &ime bi vrijednost pozicija koje se na taj
nadin parcijalno likvidiraju mogla zna&ajno pasti, 5to bi pak moglo ugroziti interese vlasnika udjela u Fondu.

Sukladno Zakonu i Statutu Fonda, u sluajevima izrazite nelikvidnosti na trzidtu kapitala ili ako bi poviagenje udjela
moglo ugroziti interese drugih viasnika udjela, Drustvo moZe obustaviti isplate zahtjeva za prodaju udjela, ali samo do
prestanka izvanrednih okolnosti. Ova iznimka vrijedi samo dok se ne razrijeSe navedene okolnosti.

Iz tog razloga, internim aktima Drustva propisane su procedure upravijanja dnevnom likvidnoséu Fonda, kojima se
osigurava optimalina alokacija likvidnih sredstava. Dnevne potrebe za likvidnoS3éu Fonda odredene su predvidivim
obvezama koje proizlaze iz aktivhog upravljanja imovinom (kupnje i prodaje imovine, oro&enja i sl.), te nepredvidivim
obvezama koje proizlaze iz kupnje i prodaje udjela od strane imateija udjela u Fondu. Upravo je ta nepredvidiva
komponenta obveza elementarni &initelj rizika likvidnosti kojemu je Fond u danom trenutku izloZen.

U kontekstu rizika likvidnosti, primarni neZeljeni sluajni dogadaj bio bi preveliki odljev imovine uslijed otkupa udjela,
zbog ¢ega bi se Fond na$ao u situaciji da likvidna sredstva mora namaéi prodajom imovine na trZistu kapitala.
Sekundarni neZeljeni siu¢ajni dogadaj bio bi nedovoljna likvidnost u razdoblju kada Fond mora nama¢i iikvidna
sredstva prodajom imovine. Rizik likvidnosti bi se za Fond materijaiizirao u sludaju kada bi se ta dva moguca
dogadaja pokiopila, pri £emu bi do8lo do realizacije odredene razine gubitka.

Vjerojatnost realizacije gubitka uslijed rizika likvidnosti odgovara vjerojatnosti poklapanja dva spomenuta sluéajna
dogadaja, a njegov iznos odreden je iznosom odljeva sredstava i trenutnom razinom nelikvidnosti na trZistu. Posebnu

poteSkocu u kvantificiranju procjenitelja kumulativnog rizika likvidnosti &ine statisticka svojstva moguéih dogadaja,
odnosno debeli repovi njihovih distribucija.
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9. Financijski instrumentl i upravijanje rizicima (nastavak)

Fond se titi od rizika likvidnosti kroz konzervativhu politiku ulaganja, odnosno razmjerno veliki udio novca i novéanih
ekvivalenata u imovini fonda tijekom godine i lako utrZivih duznikih vrijednosnih papira izdanih od strane RH.

U buduénosti, planira se razvo] modela koji bi mogli dati neke kvantitativne pokazatelje kojima bi se mogla naznagiti
razina rizika likvidnosti. Time bi se stvorio temelj za definiranje bolje strategije zastite | eventualno definirala manje

konzervativna politika ulaganja uz odrzavanje zadovoljavaju¢eg efekta zastite od rizika.

Zbog kratkoro€ne prirode obveza analiza nediskontiranih nov&anih tijekova financijskih obveza se ne prikazuje.

Slijedec¢a tabela prikazuje ugovorena dospije¢a imovine | obveza Fonda:

31. prosinca 2011. godine Do 3 312 1-5 Preko &

RalpEiy mjeseca mjeseci godina godina ALz
Imovina
Financijska imovina po fer vrijednosti 2813 ) 18.075 35.042 18.068 73.006
kroz ragun dobiti | gubitka
Financijska imovina raspoloZiva za ) ) 13.132 ) ) 13132
prodaju
Novac i nov&ani ekvivalenti 720 - - - - 720
UKUPNA IMOVINA (1) 720 - 31.207 35.042 18.067 87.848
Obveze
Obveze prema Druitvu za upravljanje S (136) - - - (136)
Obveze prema Banci skrbniku - (11) - - - (11)
Obveze s osnove prijenosa udjeia @ (124) (124)
Derivativni financijski instrumenti = & = = = .
Ostale obveze - (74) e - = (74)
UKUPNE OBVEZE (2) (345) - - - (345)
NETO IZLOZENOST NA DAN
31. PROSINCA 2011. (1) - (2) 720 (345) 31.207 35.042 18.067 87.503
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9. Financijski instrumenti i upravijanje rizicima (nastavak)

o D ek oo e U

Imovina

Financijska imovina po fer vrijednosti

kroz ragun dobiti i gubitka 11.117 - 13.483 33412  29.249 87.261

Financijska imovina raspoloZiva za

prodaju - - 26.725 - - 26.725

Novac i nov&ani ekvivalenti 25.549 - - - - 25,549

UKUPNA IMOVINA (1) 36.666 - 40.208 33.412 29,249 139.535

Obveze

Obveze prema Drustvu za upravljanje - (217) - - - (217)

Obveze prema Banci skrbniku - (18) - - - (18)

Obveze s osnove prijenosa udjela - (15) (15)

Derivativnl financijski instrumenti - (12) - - - (12)

Ostale obveze - (33) - - - (33)

UKUPNE OBVEZE (2) - (295) - - - (295)

NETO IZLOZENOST NA DAN

31. PROSINCA 2010. (1) - (2) 36.666 (295) 40.208 33.412 29.249  139.240
Kreditni rizik

Kreditni rizik je rizik da jedna strana u financijsko] transakciji neée podmiriti iznose obveza prema drugoj strani &ime
¢e drugoj strani uzrokovati financljski gubitak. Fond je izioZzen rizku financijskih gubitaka ako druga strana u
transakciji lll izdavatelj vrijednosnih papira ne moZe iii ne Zeli Ispuniti svoju ugovornu obvezu.

Koncentracija kreditnog rizika u Fondu umanjena je diverzifikacjom, te paZljivim pra¢enjem kreditnog poloZaja

izdavatelja vrijednosnih papira pri stjecanju i dnevnim pra¢enjem trZista vodedi raguna o zakonskim limitima drZanja
pojedinih financijskih instrumenata.

Sve transakciie kotiranim vrijednosnim papirima namiruju se nakon Isporuke putem oviastenih brokera. Rizik
nepiacanja je minimalan jer se prodani vrijednosnl papiri isporuguju tek nakon &to je odgovarajuéi iznos plaéen
brokeru. Prilikom kupnje, plac¢anje se vrai tek nakon &to su vrijednosni papiri isporugeni. Ako bilo koja strana ne ispuni
svoju obvezu, kupoprodajna transakcija se ne zakljuiuje.

Fond je izloZen kreditnom riziku kroz ulaganja u duznitke vrijednosne papire, depozite, novac i novéane ekvivalente i
potraZivanja. Na dan 31. prosinca 2011. godine i na dan 31. prosinca 2010. godine knjigovodstveni iznos navedene
financijske imovine predstavlja maksimalnu izloZenost kreditnom riziku.
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9. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Sljedeca tablica prikazuje duZnitke vrijednosne papire, depozite i novéana sredstva kod banaka, te potrazivanja, kod
kojlh je prisutan kreditni rizik:

u tisuéama kuna 31. prosinca 2011 31.prosinca 2010
Novac i nov&ani ekvivalenti 720 25.549
Financijska imovina po fer vrijednosti

71.183 76.144
kroz racun dobiti 1 gubitka
Financijska imovina raspoioZiva za 13.132 26.725
prodaju
Ostala potrazivanja o =
Ukupno 85.035 128.418

Sljededa tablica prikazuje analizu koncentracije kreditnog rizika u portfelju Fonda prema distribuciji po industrijama
(distribuclja po industrijama prikazana je prema GICS klasifikaclji, Global industry Standard Classification).

u tisuéama kuna 31. prosinca 2011 31.prosinca 2010
Drzava 36.790 82.538
Potro&na dobra, necikiltka 8.917 8.400
Industrija 11.246 -
Telekomunikacije 5.247 7.517
Javne usiuge 2.382 4.414
Financije 8.454 25.549
Zdravstvo i farmacija 7.958 -
Lokalna samouprava 4.041 -
UKUPNO 85.035 128.418

Sljede¢a tablica prikazuje analizu koncentracije kreditnog rizika u portfelju Fonda prema zemljopisnoj distribuciji
(zemilji izdavatelja):

31. prosinca 31. prosinca

2011. 2010.

Croatia 82.37% 88.89%
Serbia 15.58% -
Macedonia 2.05% 1.70%
Germany - 9.41%
UKUPNO 100,00% 100%
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9. Financijski instrumenti i upraviljanje rizicima (nastavak)

Sljedeca tablica prikazuje duZnitke vrijednosne papire Fonda prema kreditnim ocjenama kreditnih agencija.

31. prosinca 2011. 31. prosinca 2010.

BBB- 35.18% 69.13%
BB 2.05% 1.70%
BB- 15.58% =
B 10.58% -
AAA - 9.41%
AA - -
Nema ocjene 36.61% 19.76%
UKUPNO 100,00% 100,00%

Na dan 31. prosinca 2011. godine Fond nema dospjela a nenaplacena potraZivanja {(na dan 31. prosinca 2010.
godine Fond nije imao dospjela a nenaplacena potraZivanja).

Fer vrijednost financijskih instrumenata

Na dan 31. prosinca 2011. godine knjigovodstvenl iznosl novca | stanja na ragunima kod banaka, potraZivanja |
obveza pribiiZni su njihovim fer vrijednostima zbog kratkoro&ne prirode tih financijskih instrumenata.

Odredivanje fer vrijednosti i hijerarhije

Medunarodni standard financljskog lzvje8tavanja 7. Financijski instrumenti: Objava zahtijeva odredivanje hijerarhije fer
vrijednosti financijskih instrumenta na trl razine:

Razina 1: kotirane (neprepravijene) cijene na aktivnim trZistima za imovinu | obveze.

Razina 2: ostale tehnike kod kojih su svi podaci koji Imaju znac&ajan utjecaj na fer vrijednost vidljlvi na tr2i§tu, direktno
ilt Indirektno.

Razina 3. tehnike kod kojih svi podaci koji zna¢ajno utjedu na utvrdenu fer vrijednost, nisu temeljeni na vidljivim
trZi3nim podacima.
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9. Financijski instrumenti i upraviljanje rizicima (nastavak)

2011. godina 2010. godina
Razina 1 Razina 2 Razina 3 Razina 1 Razina 2 Razina 3
tisuce tisuée tisuce tisuée tisuée tisuée
kuna kuna kuna kuna kuna kuna
Financijska imovina po fer
vrijednosti kroz raéun
dobiti i gubitka
Udjeli u kotiranim
investicljskim fondovima 2.813 - - 11.117 - -
Obveznice 51.529 19.654 - 63.976 12.167 -
Financijska imovina
raspoioZiva za prodaju
Trezorskl zapisi - 13.132 - - 26.725 -
Derivativni financijski
instrumenti - - - - (12) -
Ukupno 54.342 32,786 75.093 38.880 -

Tilekom izvjestajnog razdobija zavrSenog 31.prosinca 2011. godine i lzvjestajnog razdoblja zavrienog 31. prosinca
2010. godine, nije bilo prelazaka izmedu razine 1 | razine 2 mjerenja fer vrijednosti, te nlje bilo prelazaka u razinu 3
mjerenja fer vrijednosti.

10. Prikaz podataka sukladno zakonskim odredbama (Sukiadno &. 175 Zakona o investicijskim fondovima ~

Narodne novine br.150/05)

TraZeni podaci nalaze se u sljede¢im tabeiama:

a) Pokazatelj ukupnlh trokova za obragunsko razdobije

31. prosinca Udio
2011. godine %
tisuée kuna
Naknada za upravljanje 2.686 95,24
TroSkovi tiskanja i objavljivanja 71 2,52
Tro3ak revizije 52 1,85
Usluge trZista novca i brokerske usluge - 0,00
Usluge vodenja raduna - 0,00
Transakcijski troskovi platnog prometa 1 0,39
Ukupni troskovi 2,820 100,00
Prosjetna godi3nja vrijednost neto imovine Fonda 152.929
Udio troSkova u prosje&noj godinjoj neto vrijednosti
imovine Fonda (%) 1.84%
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10. Prikaz podataka sukladno zakonskim odredbama (Sukladno &l. 175 Zakona o investicijskim fondovima —
Narodne novine br.150/05) (nastavak)

b) NajviSu i najnizu vrljednost Imovine Fonda i cijena po udjelu Fonda unutar istog obragunskog
razdobija za proteklih pet godina:
2011. 2010. 2009. 2008. 2007.

godina godina godina godina godina
tisuée kuna tisuée kuna tisuée kuna tisuée kuna tisuée kuna

NajviSa vrijednost imovine Fonda 208.379 140.280 69.310 128.454 177.955
NajniZa vrijednost imovine Fonda 87.357 45.330 52.680 60.668 126.007
Najvi8a cijena po udjelu u Fondu 132,05 129,61 121,92 116,92 115,09
NajniZa cijena po udjelu u Fondu 128,35 120,37 113,01 113,24 108,25

c) lzvjeS¢e Uprave s obrazloZenjem posiovnih rezuitata Fonda, promjena u portfeiju i planirane
strategije ulaganja u nastupaju¢em razdoblju.

Imovina Fonda ulaZe se u vrijednosne papire &lji su lzdavatelji registrirani u Republici Hrvatskoj,
zemijama EU ili OECD s naglaskom na duZnitke vrijednosne papire. Navedena strategija izbora
instrumenata od kojih ¢e se graditi portfelj Fonda sadr2i srednjorogno nizak stupanj rizika nesto visi od,
primjerice, novEanog investicijskog fonda, ail ujedno i nizi rizik od mje3ovitog | dioniékog investicijskog

fonda, 3to zajedno s stablinim o&ekivanim prinosima na srednjl rok &ini osnovu atraktivnosti PBZ Bond
fonda.

11. Dogadaji nakon datuma izvjeStavanja

Nije bilo znagajnijih dogadaja nakon datuma izvjeStavanja koji bi mogli imati utjecaj na financijske izvjestaje Fonda
za godinu zavrSenu 31.prosinca 2011.
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