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PBZ START - otvoreni investicijski
fond s javnom ponudom

IzvjesSée poslovodstva

Poslovne aktivnosti

PBZ START fond (,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 povecéanja vrijednosti
imovine Fonda. Fond je zapo¢eo s poslovanjem 31. ozujka 1999. godine. Fond je 20. srpnja 2018. godine
promijenio naziv iz PBZ Novéani fond u PBZ START fond.

Investicijska politika Fonda primarno je ulaganje u novéane depozite kod kreditnih institucija te duznicke
vrijednosnice.

Fondom upravlja PBZ Invest d.0.0., drustvo za upravljanje investicijskim fondovima sa sjedistem u Zagrebu
(,Drustvo™) koje je u vlasniStvu Eurizon Asset Management Slovakia iz Slovacke, ¢lanice Intesa Sanpaolo

grupe.

Drustvo upravlja s dvanaest investicijskih fondova: PBZ Start fondom, PBZ D-Start fondom, PBZ Bond
fondom, PBZ Global fondom, PBZ Equity fondom, PBZ Conservative 10 fondom, PBZ Short Term Bond
fondom, PBZ Flexible 30 fondom, PBZ Dollar Bond fondom, PBZ Dollar Bond fondom 2, PBZ International
Multi Asset fondom i PBZ Euro Short Term Bond fondom.

Ukupna neto imovina svih otvorenih investicijskih fondova s javhom ponudom pod upravljanjem Drustva na
dan 31. prosinca 2019. godine iznosila je 4,92 milijardi kuna $to predstavlja poveéanje od 17,4% u odnosu
na prethodnu godinu.

Fond nije provodio aktivnosti istrazivanja i razvoja koji se kapitaliziraju, te nema vlastitih podruznica.
Financijski rezultati Fonda u 2019.

Neto imovina Fonda pod upravljanjem Drustva na 31. prosinca 2019. godine iznosila je 435.249 tisu¢a kuna
$to predstavlja smanjenje od 50% u odnosu na 2018. godinu.

Broj ¢lanova Fonda na dan 31. prosinca 2019. bio je 37.749, a ostvareni prinos Fonda za 2019. bio je 0,16%
(2018.: -0,06%), pri €emu je ostvareni prinos izrazen u valuti u kojoj je Fond denominiran (j. u kunama).

Financijski instrumenti i rizici

Drustvo za upravljanje upravlja rizicima u skladu sa zakonskim propisima, te slijedeéi smjernice domacih i
inozemnih institucija i regulatornih tijela (prvenstveno HANFA-e). Drustvo ¢e u svome poslovanju upravljati
rizicima na nadin da ¢e ih permanentno identificirati, procjenjivati, mjeriti, te pokusavati izbjegavati ili
smanijivati, a ako to nije moguce, kontrolirano preuzimati.

Ulagacke aktivnosti Fonda izlazu Fond razli¢itim vrstama rizika povezanih s financijskim instrumentima i
trziStima na kojima ulaze. Najznacajnije vrste financijskog rizika kojima je Fond izioZen su trZi$ni rizik, kreditni
rizik i rizik likvidnosti, a detaljnije su opisani u BiljeSci 19: Financijski instrumenti i upravljanje rizicima.

Buduéi razvoj Fonda

Drustvo ¢e nastaviti poslovati sa zasebnom imovinom Fondova s pozornoséu savjesnog gospodarstvenika i
iskljugivo u interesu ¢lanova pridrzavajuéi se i nadalje nacela sigurnosti, razboritosti i opreza, lojalnosti, skrbi,
smanjivanja rizika raspréeno$c¢u ulaganja, zakonitosti, odrzavanja odgovarajuce likvidnosti i zabrane sukoba
interesa.

Dogadaji nakon kraja poslovne godine

Globalna pandemija COVID 19 virusa imala je negativan utjecaj na imovinu PBZ START fonda u prvom
kvartalu tekuc¢e godine. Negativan utjecaj najveéim dijelom se odnosi na smanjenje neto imovine fonda zbog
povecéane razine otkupa tijekom oZujka, a manjim dijelom zbog korekcije cijena kunski denominiranih drzavnih
obveznica Republike Hrvatske, kojima je fond izloZzen. Domadée obveznicko trziste bilo je pod pritiskom tijekom
oZujka, zbog neizvjesnosti proizasle iz pandemije i s njome povezane poveéane razine otkupa, koja je pak
utjecala na korekciju cijena obveznica.
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PBZ START - otvoreni investicijski
fond s javnom ponudom

Izvje$ée poslovodstva (nastavak)

Pravila korporativhog upravljanja
Pravila korporativnog upravljanja implementirana su u Drustvu koje upravlja Fondom.

Efikasno korporativno upravljanje nuZan je preduvjet uspje$nosti Drustva. Isto se realizira kroz postavljanje
strateskih ciljeva, osiguranje infrastrukture koja omoguéuje njihovu realizaciju, uspostavu jasne linije
odgovornosti, osobnog integriteta Uprave i zaposlenika. Drustvo primjenjuje eksterne i interne propise i prati
kompatibilnost organizacijske strukture.

Uprava Drustva

Uprava Drustva zastupa Drustvo prema treéima. U vodenju poslovanja Uprava narocito vodi raduna da
Drustvo posluje sukladno vazeéim zakonskim propisima, internim pravilima o upravljanju rizicima, a
odgovorna je i za sustavno praéenje, procjenu i strategiju poslovanja. Uprava je duzna sastavljati financijska
izvjes§éa, izvjeSéivati Hrvatsku agenciju za nadzor financijskih usluga (,Agencija“), te realno procjenjivati
ukupnu imovinu i obveze. Upravu Drustva imenuje Nadzorni odbor uz prethodnu suglasnost Agencije, a
sukladno Pravilniku o uvjetima za &lanstvo u Upravi i Nadzornom odboru drustava za upravljanje UCITS
fondovima (41/17).

Nadzorni Odbor

Nadzorni odbor nadzire vodenje poslova i kontrolira ispravnost financijskog poslovanja Drustva u skladu sa
zakonom, opéim aktima i odlukama Uprave Drustva te usvaja poslovne planove za naredne godine. Clanove
Nadzornog odbora imenuje Skupstina Drustva, a svi ¢lanovi moraju zadovoljavati uvjete iz Pravilnika o
uvjetima za ¢lanstvo u Upravi i Nadzornom odboru drustava za upravljanje UCITS fondovima (41/17).

Revizorski odbor

Sukladno Zakonu o reviziji, Drustvo ima Revizorski odbor kojega ¢ine tri &lana Nadzornog odbora Drustva,
od kojih je jedan &lan revizijskog odbora stru¢an u podrucju raéunovodstva.

Revizorski odbor prati postupak financijskog izvjeSéivanja te ucinkovitost sustava unutarnje kontrole,
unutarnje revizije te sustav upravljanja rizicima, nadgleda provodenje revizije godisnjih financijskih izvjestaja,
prati neovisnost samostalnih revizora ili revizorskog drustva koje obavlja reviziju, a posebno ugovore o
dodatnim uslugama, daje preporuke Skupstini o odabiru samostalnog revizora ili revizorskog drustva,
raspravlja o planovima i godiSnjem izvje$éu unutarnje revizije te 0 zna¢ajnim pitanjima koja se odnose na ovo
podrudje.

Skupstina Drustva

Skupstinu Drustva saziva Uprava nakon §to Nadzorni odbor da suglasnost na odluke koje Skupstina temeljem
Drustvenog ugovora i zakona usvaja.

Skupstina odluéuje o broju i imenovanju ¢lanova Uprave i Nadzornog odbora Drustva, financijskim izvje§éima,
uporabi dobiti i pokrivanju gubitka, davaniju razrieSnice ¢lanovima Uprave i Nadzornog odbora, imenovanju
revizora, prestanku Drustva i imenovanju likvidatora te izmjenama Drustvenog ugovora. Skupstina Drustva
donosi i druge odluke koje je duzna i ovlaStena donositi temeljem zakona i drugih propisa. OdrZzavanje
Skupstine nije potrebno ako se €lanovi Drustva u pismenom obliku suglase o dono$enju pojedine odluke.
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PBZ START fond - otvoreni
investicijski fond s javhom ponudom

Odgovornosti Uprave Drustva za upravljanje za pripremu i odobravanje
godidnjeg izvjeséa

Uprava Drustva za upravijanje odgovorna je za upravljanje Fondom u skladu s njegovim Statutom,
Prospektom i hrvatskim Zakonom o investicijskim fondovima. Isti zahtijevaju da Drustvo za upravijanje
pripremi financijske izvjestaje za svaku financijsku godinu koji daju istinit i vieran prikaz financijskog polozaja
Fonda i rezultata njegovog poslovanja, promjena u neto imovini UCITS fonda i nov€anih tokova u skladu sa
Zakonom o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom (NN, br. 44/16) (u nastavku ,Zakon"} i
Pravilnikom o strukturi i sadrzaju godi$njih i polugodisnjih izvjestaja i drugih izvjestaja UCITS fonda (NN, br.
105/17) (u nastavku ,Pravilnik"), te je odgovorno za vodenje odgovarajucih racunovodstvenih evidencija
potrebnih za pripremu tih financijskih izvjestaja u bilo koje vrijeme. Uprava Drustva za upravijanje ima
opcenitu odgovornost za poduzimanje razumno raspolozivih mjera u cilju oéuvanja imovine Fonda, te
sprjecavanja i otkrivanja prijevare i drugih nepravilnosti.

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za odabir prikladnih radunovodstvenih politika koje su u skladu
s vazeéim racunovodstvenim standardima i za njihovu dosljednu primjenu, donoSenje razumnih i razboritih
prosudbi i procjena, te pripremanje financijskih izvjeStaja temeljem principa neograniéenog vremena
poslovanja, osim ako je pretpostavka da ¢e Fond nastaviti s poslovanjem neprimjerena.

Uprava Drustva za upravljanje je takoder odgovorna za sastavljanje i sadrZaj l1zvje$¢a poslovodstva, sukladno
zahtjevima Zakona o radunovodstvu.

Financijski izvjestaji prikazani na stranicama 9 do 52 te |zvjesc¢e poslovodstva prikazano na stranicama 1 do
2 odobreni su od strane Uprave 27. travnja 2020. te potpisani u skladu s tim.

Marin Hresic Ivan Radi¢
predsjednik Uprave ¢lan Uprave
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Tel: +3851 2395 741 BDO Croatia d.c.o.
Fax: +3851 2303 691 10000 Zagreb
Trg J. F. Kennedy 6b

E-mail: bdo-croatia@bdo.hr

IZVJESCE NEOVISNOG REVIZORA

Vlasnicima udjela PBZ START fonda - otvorenog investicijskog fonda s javhom ponudom

IzvjeSée o reviziji godisnjih financijskih izvjestaja

Misljenje

Obavili smo reviziju godisnjih financijskih izvjeStaja PBZ START fonda - otvorenog investicijskog fonda
s javnom ponudom (,Fond“), koji obuhvacaju izvjestaj o financijskom poloZaju i izvjestaj o
vrednovanju imovine i obveza na 31. prosinca 2019. te izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti, izvjestaj o
promjenama u neto imovini Fonda, izvjeStaj o novCanim tokovima i izvjestaj o posebnim
pokazateljima Fonda za tada zavrSenu godinu, te biljeSke uz financijske izvjestaje, ukljucujuci i
saZetak znacajnih racunovodstvenih politika.

Prema nasem misljenju, priloZeni godisnji financijski izvjeStaji istinito i fer prikazuju, u svim
znacajnim odrednicama, financijski poloZaj Fonda na dan 31. prosinca 2019., njegovu financijsku

uspjesnost i njegove novCane tokove za tada zavrsenu godinu, u skladu sa zakonskim zahtjevima za
racunovodstvo UCITS fondova u Republici Hrvatskoj.

Osnova za izrazavanje misljenja

Obavili smo nasu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima (MRevS-ima). Nase
odgovornosti prema tim standardima su podrobnije opisane u nasem izvjesc¢u neovisnog revizora u
odjeljku o revizorovim odgovornostima za reviziju financijskih izvjestaja. Neovisni smo od Fonda i
njegovog drustva za upravljanje (,Drustvo za upravijanje®) u skladu s Kodeksom etike za
profesionalne racunovode (IESBA Kodeks) i ispunili smo nase ostale eticke odgovornosti u skladu s
IESBA Kodeksom. Vjerujemo da su revizijski dokazi koje smo dobili dostatni i primjereni da osiguraju
osnovu za nase misljenje.

Isticanje pitanja

Kako je prikazano na biljesci 23 uz godisnje financijske izvjestaje ,,Dogadaji nakon izvjestajnog
razdoblja“, globalna kriza usljed pandemije virusa COVID 19 imala je negativan utjecaj na imovinu
Fonda u prvom kvartalu 2020. godine. Negativan utjecaj najvecim se dijelom odnosi na smanjenje
neto imovine Fonda zbog povecane razine otkupa udjela u Fondu, a manjim dijelom zbog korekcije
cijena drzavnih obveznica Republike Hrvatske denominiranih u kunama, kojima je Fond pretezno
izlozen. Nase misljenje nije modificirano u vezi s tim pitanjem.

Klju€na revizijska pitanja

Klju¢na revizijska pitanja su ona pitanja koja su bila, po nasoj profesionalnoj prosudbi, od najvece
vaznosti za nasu reviziju godisnjih financijskih izvjestaja tekuceg razdoblja i uklju¢uju prepoznate
najznacajnije rizike znacajnog pogresnog prikazivanja uslijed pogreske ili prijevare s najvecim
ucinkom na nasu strategiju revizije, raspored raspolozivih nasih resursa i utrosak vremena angaziranog
revizijskog tima. Tim pitanjima smo se bavili u kontekstu nase revizije godisnjih financijskih izvjestaja
kao cjeline i pri formiranju naseg misljenja o njima, i mi ne dajemo zasebno misljenje o tim pitanjima.

Utvrdili smo da je niZze navedeno pitanje kljucno revizijsko pitanje koja treba objaviti u nasem
Izvjes¢u neovisnog revizora.

4 Registrirano kod Trgovackog suda u Zagrebu pod brojem 080044149
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Kljuéna revizijska pitanja (nastavak)

BDO Croatia d.o.o.

Vrednovanje financijske imovine po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak

Portfelj financijske imovine po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak na 31. prosinca 2019. godine
iznosi 242.986 tisuca kuna (31. prosinca 2018.: 219.954 tisuce kuna), a sastoji se od udjela u
investicijskim fondovima u iznosu od 10.015 tisuca kuna, kao i ulaganja u duzniCke vrijednosnice
(obveznice i trezorske zapise) koje ne kotiraju na aktivnom trZistu u iznosu od 232.971 tisucu kuna
te derivativnih financijskih instrumenata u iznosu od 75 tisuc¢a kuna.

Kljucno revizijsko pitanje

Kako smo adresirali kljucno revizijsko pitanje

Obzirom na prirodu ulaganja, koja se odnose
na financijske instrumente za koje postoje
javno dostupne informacije o njihovim
cijenama (razina 1 hijerarhije fer vrijednosti),
sama procjena fer vrijednosti udjela u
investicijskim fondovima u iznosu od 10.015
tisuca kuna na 31. prosinca 2019. nije
podloZna znacajnom riziku prosudbe.

S druge strane, tehnike procjene fer
vrijednosti financijskih instrumenata koji ne
kotiraju na aktivnom trzistu temelje se na
kotacijama iz izvjestaja objavljenih od strane
eksternih cjenovnih servisa ili na diskontiranim
budu¢im novéanim tokovima, primjenom
metode efektivne trziSne kamatne stope po
prinosu do dospijeca.

Usredotocili smo se na ovo podrucje zbog
veli¢ine i vazZnosti vrednovanja ulaganja te
znacajnog broja transakcija koje se trebaju
uzeti u obzir prilikom obavljanja revizorskih
procedura, kao i kompleksnosti procjene
prikladnosti ulaznih podataka koje je Fond
koristio prilikom vrednovanja ulaganja.

Povezane objave u pripadaju¢im godisnjim
financijskim izvjestajima

Za dodatne informacije vidjeti biljesku 3
(racunovodstvene politike za financijske
instrumente) i biljeske 12, 13, 14, 15, 191 20
financijskih izvjestaja

Revizijski postupci

NasSe revizorske procedure vezane za ovo
podrucje, izmedu ostalog, ukljucivale su:

e procjenu dizajna i implementacije kljucnih
kontrola Fonda nad identifikacijom trzista
kao aktivnog ili neaktivnog i povezano s tim,
klasifikacijom financijskih instrumenata u
skladu s relevantnim standardima
financijskog izvjestavanja;

e procjenu dizajna i implementacije internih
kontrola Drustva za upravljanje nad
integritetom IT sustava koriStenog za
vrednovanje financijske imovine po fer
vrijednosti kroz dobit ili gubitak, ukljucujuci,

izmedu ostalog, kontrole nad pravima
pristupa, podacima te upravljanjem
promjenama;

« provjeru tocCnosti i cjelovitosti evidencije

ulaganja Fonda neovisnim pribavljanjem
odgovarajucih potvrda skrbnika, i usporedbu
cijena koristenih u vrednovanju na kraju
godine s javno dostupnim cijenama;

e usporedbu vrednovanja Fonda na datum
izvjestavanja s kotacijama objavljenim od
strane eksternih cjenovnih servisa;

e provjeru ispravnosti mjerenja fer vrijednosti
na datum izvjeStavanja za ulaganja u
financijske instrumente koji ne kotiraju na
aktivnom trZistu kroz neovisni preracun
diskontiranih novCanih tokova primjenom
metode efektivne trzisSne kamatne stope po
prinosu do dospijeca za odredeno ulaganje;

e procjenu primjerenosti objava vezanih uz fer
vrijednost i izloZenost financijskim rizicima u
financijskim izvjestajima te da li pravilno
odrazavaju izloZenost Fonda, u skladu s
relevantnim standardima financijskog
izvjestavanja.
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Ostala pitanja

Reviziju godiSnjih financijskih izvjestaja Fonda za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2018. obavilo
je revizorsko drustvo KPMG Croatia d.o.o. za reviziju, Zagreb koje je u svom lzvjeS¢u neovisnog
revizora od dana 29. travnja 2019. godine iskazalo nemodificirano misljenje o tim godiSnjim
financijskim izvjestajima.

Ostale informacije

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za ostale informacije. Ostale informacije ukljucuju
Izvjesce poslovodstva koje je sastavni dio Godisnjeg izvjes¢a Fonda, ali ne ukljucuju godisnje
financijske izvjestaje niti nase izvjesce o reviziji godisnjih financijskih izvjestaja.

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

U vezi s nasom revizijom godisnjih financijskih izvjestaja, nasa je odgovornost procitati ostale
informacije i, u provodenju toga, razmotriti jesu li ostale informacije znacajno proturjeéne godisnjim
financijskim izvjestajima ili nasim saznanjima stecenim u reviziji ili se drugacije ¢ini da su znacajno
pogresno prikazane. U tom smislu mi nemamo nesto za izvijestiti.

Vezano za lzvjesce poslovodstva takoder smo proveli procedure koje su zahtijevane hrvatskim
Zakonom o rac¢unovodstvu (,,Zakon o racunovodstvu®}. Ove procedure ukljucuju razmatranje je li
Izvjesce poslovodstva pripremljeno u skladu s clankom 21. Zakona o racunovodstvu.

Na osnovi procedura Cije je provodenje zahtijevano kao dio nase revizije financijskih izvjestaja te
gore navedenih procedura, prema nasem misljenju:
¢ Informacije sadrzane u lzvjes¢u poslovodstva za financijsku godinu za koji su pripremljeni
financijski izvjestaji, konzistentne su, u svim znacajnim odrednicama, s godiSnjim
financijskim izvjestajima;
e |zvjesce poslovodstva pripremljeno je, u svim znacajnim odrednicama, u skladu s clankom 21.
Zakona o racunovodstvu.

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

Odgovornosti Uprave i onih koji su zaduZeni za nadzor za godisnje financijske izvjestaje

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za sastavljanje i fer prezentaciju godisnjih financijskih
izvjestaja u skladu sa zakonskim zahtjevima za racunovodstvo UCITS fondova te za one interne
kontrole za koje Uprava Drustva za upravljanje odredi da su potrebne, kako bi se omogudilo
sastavljanje financijskih izvjestaja, bez znacajnog pogresnog prikaza uslijed prijevare ili pogreske.

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

Oni koji su zaduzeni za nadzor, odgovorni su za nadziranje procesa financijskog izvjestavanija,
uspostavljenog od strane Drustva za upravljanje.
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Odgovornosti revizora za reviziju godisnjih financijskih izvjestaja

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

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

e prepoznajemo i procjenjujemo rizike znaCajno pogresnog iskaza godisnjih financijskih
izvjestaja, zbog prijevare ili pogreske; oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao
odgovor na te rizike i pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni kako bismo
osigurali osnovu za donoSenje naseg misljenja. Rizik neotkrivanja znac¢ajno pogresnog iskaza
nastalog uslijed prijevare, veci je od rizika neotkrivanja onog nastalog uslijed pogreske,
budu¢i da prijevara moze ukljuciti tajne sporazume, krivotvorenje, namjerno ispustanje,
pogresno prikazivanje ili zaobilazenje internih kontrola.

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

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

e donosimo zakljuak o primjerenosti koriStenja pretpostavke vremenske neogranicenosti
poslovanja od strane Uprave Drustva za upravljanje te, temeljeno na pribavljenim revizijskim
dokazima, zakljucujemo o tome postoji li znaCajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili
okolnostima koji mogu stvarati znaCajnu sumnju u sposobnost Fonda da nastavi s vremenski
neograni¢enim poslovanjem. Ukoliko zakljucimo da postoji znacajna neizvjesnost, od nas se
zahtijeva da skrenemo pozornost u nasem izvjes¢u neovisnog revizora na povezane objave u
godisnjim financijskim izvjestajima ili, ako takve objave nisu odgovarajuce, da modificiramo
nase misljenje. Nasi zakljucci temelje se na revizijskim dokazima pribavljenim do datuma
izdavanja naseg izvje$¢a neovisnog revizora. Medutim, buduci dogadaji ili uvjeti mogu
uzrokovati da Fond ne bude u mogucnosti nastaviti s vremenski neogranicenim poslovanjem.

e ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj godisnjih financijskih izvjestaja,
uklju¢ujuci i objave te razmatramo odrazavaju li godisnji financijski izvjestaji transakcije i
dogadaje na kojima su zasnovani na nacin kako bi se postigla fer prezentacija.

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

Medu pitanjima o kojima se komunicira s onima koji su zaduZeni za nadzor Fonda i Drustva za
upravljanje, odredujemo ona koja su od najvece vaznosti za reviziju godisnjih financijskih izvjestaja
tekuceg razdoblja i stoga su kljuc¢na revizijska pitanja. Ta pitanja opisujemo u nasem izvjescu
neovisnog revizora, osim ukoliko zakon ili propisi sprjecavaju javno objavljivanje tih pitanja ili, kada
odlu¢imo, u iznimno rijetkim okolnostima, da ta pitanja ne trebamo komunicirati u nasem izvjescu
neovisnog revizora, s obzirom da se razumno moZe ocekivati da bi negativne posljedice njihove objave
nadmasile dobrobiti javnog interesa.



l BDO BDO Croatia d.o.o0.

Izvjesée o ostalim zakonskim i regulatornim obvezama

Izvjesée temeljem zahtjeva iz Uredbe (EU) br. 537/2014

Dana 9. listopada 2019. imenovani smo od strane zaduZenih za nadzor Fonda i Drustva za upravljanje
da obavimo reviziju financijskih izvjestaja Fonda za 2019. godinu.

Prvi put smo imenovani za revizore Fonda u obavljanju zakonske revizije od revizije financijskih
izvjestaja Fonda za 2019. godinu.

Osim pitanja koja smo u nasem lzvjescu neovisnog revizora naveli kao kljucna revizijska pitanja
nemamo nesto za izvijestiti u vezi s tockom (c) ¢lanka 10. Uredbe (EU) br. 537/2014.

U reviziji godisnjih financijskih izvjestaja Fonda za 2019. godinu odredili smo znacajnosti za godisnje
financijske izvjestaje kao cjelinu u iznosu 8.500 tisuca kuna, Sto predstavlja priblizno 2% neto imovine
Fonda na 31. prosinca 2019. godine.

Odabrali smo neto imovinu kao mjerilo znacajnosti jer smatramo da se radi o najprikladnijem mjerilu
prema kojem korisnici najées¢e ocjenjuju uspjesnost poslovanja Fonda, a ujedno se radi i o
opceprihva¢enom mjerilu.

Nase revizijsko miSljenje dosljedno je s dodatnim izvjescem za Odbor za reviziju Fonda i Drustva za
upravljanje sastavljenim sukladno odredbama iz ¢lanka 11. Uredbe (EU) br. 537/2014.

Tijekom razdoblja izmedu poCetnog datuma revidiranih godisnjih financijskih izvjestaja Fonda za
2019. godinu i datuma ovog lzvjesca nismo Fondu i Drustvu za upravljanje pruzili zabranjene
nerevizorske usluge i nismo u poslovnoj godini prije prethodno navedenog razdoblja pruzali usluge
osmisljavanja i implementacije postupaka internih kontrola ili upravljanja rizicima povezanih s
pripremom i/ili kontrolom financijskih informacija ili osmisljavanja i implementacije tehnoloskih
sustava za financijske informacije, te smo u obavljanju revizije sacuvali neovisnost u odnosu na
subjekt revizije.

AngaZzirani partner u reviziji financijskih izvjestaja Fonda za 2019. godinu koja ima za posljedicu ovo
Izvjesce neovisnog revizora je Angelina Nizic, ovlasteni revizor.

U Zagrebu, 27. travnja 2020. godine

BDO Croatia d.o.o.
Trg J. F. Kennedy 6b lBDO CROATIA
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Ivan Cajko, (”:lan/ Uprave Angelina Nizi¢, ovlasteni revizor



Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca

PBZ START fond — otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

(u tisu¢ama kuna)

Pozicija AOP | BiljeSke 2018. 2019.
Neto realizirani dobici (gubici) financijskih instrumenata 37 5 864 46
(aop38-aop39)
Realizirani dobici od financijskih instrumenata 38 864 46
Realizirani gubici od financijskih instrumenata 39 0 0
Neto nerealizirani dobici (gubici) financijskih
instrumenata po fer vrijednosti kroz racun dobiti i 40 165 -913
| gubitka (aop41+aop42)
Neto nerealizirani dobici (gubici) financijskih instrumenata po
fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka (svodenje na fer 41 5 165 -913
vrijednost)
Neto tecajne razlike financijskih instrumenata po fer 42 0 0
vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka
Ostali prihodi (sum od aop44 do aop47) 43 26.502 16.373
Prihodi od kamata 44 6 2.479 2,729
Pozitivne teéajne razlike 45 24,013 13.639
Prihodi od dividendi i ostali prihodi 46 10 5
Dobit od ukidanja rezervacija za umanjenje vrijednosti za 47 0 0
olekivane kreditne gubitke
Ostali financijski rashodi (sum od aop49 do aop52) 48 24.565 13.516
Rashodi od kamata 49 0 0
Negativne tec¢ajne razlike 50 23.470 13.516
Gubici od umanjenja vrijednosti za o¢ekivane kreditne 51 0 0
gubitke
Ostali rashodi s osnove ulaganja u financijske instrumente 52 1.095 0
Ostali rashodi (sum od aop54 do aop58) 53 3.648 1.204
Rashodi s osnova odnosa s drustvom za upravljanje 54 7 2,406 655
Naknada depozitaru 55 8 1.018 368
Transakcijski trodkovi 56 0 0
Umanjenje ostale imovine 57 0 0
Ostali dozvoljeni troskovi UCITS fonda 58 9 224 181
Dobit ili gubitak (aop37+aop40+aop43-aop48-aop53) 59 -682 786
Ostala sveobuhvatna dobit (aocp61+aop62+aop65) 60 0 0
Promjena fer vrijednosti vlasni¢kih instrumenata 61 0 0
Promjena revalorizacijskih rezervi: duZnicki vrijednosni papiri 62 0 0
(aop63+aop64)

- nerealizirani dobici/gubici 63 0 0
- preneseno u racun dobiti i gubitka (reklasifikacijske 64 0 0
usklade)

Promjena revalorizacijskih rezervi:ratunovodstvo zastite 65 0
(uginkoviti dio) (aop66+aop67)

- dobici/gubici 66 0
- preneseno u raéun dobiti i gubitka (reklasifikacijske 67 0 0
usklade)

Ukupni sveobuhvatni gubitak (aop59+aop60) 68 -682 786

Racunovodstvene politike i ostale biljeSke na stranicama 15 do 52 &ine sastavni dio ovih godi$njih

financijskih izvjestaja.
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Izvjestaj o financijskom polozaju
Na dan

PBZ START fond — otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

(u tisucama kuna)

Pozicija AOP | BiljeSke 31.12.2018. 31.12.2019.
Imovina fonda

Novcana sredstva 1 10 13 63.295
Depoziti kod kreditnih institucija 2 11 631.596 70.705
Rgpo ugovor i sliéni ugovori o kupnji i ponovnoj prodaji 3 0 0
vrijednosnih papira

Prenosivi vrijednosni papiri: (aop5+aop10) 4 12 25.691 196.298
- koji se vrednuju po fer vrijednosti (sum od aop6 do aop9) 5 0 137.901
a) kojima se trguje na uredenom tr2istu 6 0 137.901
b) kojima se trguje na drugom uredenom trzistu 7 0 0
c) nedavno izdani kojima je prospektom predvideno uvrétenje 8 0 0
d) neuvrsteni 9 0 0
- koji se vrednuju po amortiziranom trosku 10 25,691 58.397
Instrumenti tr2idta novca 11 13 219.954 94.995
Udjeli otvorenih investicijskih fondova s javnhom ponudom 12 14 0 10.015
lzvedenice 13 15 0 75
Ostala financijska imovina 14 0 0
Ostala imovina 15 16 0 4
Ukupna imovina

(aopq+aop2+aop3+aop4+aop11+aop12+aop13+aop14+aop15) is Siliieesd AESIGE
Izvanbilanéna evidencija aktiva 17 0 0
Obveze s osnove ulaganja u financijske instrumente 18 0 0
Financijske obveze koje se vrednuju po fer vrijednosti 19 0 0
Financijske obveze koje se vrednuju po amortiziranom trosku 20 0 0
Obveze prema drudtvu za upravljanje 21 93 38
Obveze prema depozitaru 22 44 19
Obveze prema imateljima udjela 23 17 1.429 54
Ostale obveze UCITS fonda 24 18 42 27
Ukupno obveze (sum od aop18 do aop24) 25 1.608 138
Neto imovina fonda** (aop16-aop25) 26 875.646 435.249
Broj izdanih udjela ** 27 6.105.175,1096 | 3.029.865,3500
Neto imovina po udjelu ** (aop26/aop27) 28 143,4268 143,6531
Izdani/otkupljeni udjeli UCITS fonda 29 693.767 252.583
Dobit /gubitak tekuce poslovne godine 30 -682 786
Zadrzana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 31 182.561 181.880
Rezerve fer vrijednosti (aop33+aop34) 32 0 0
- fer vrijednost financijske imovine 33 0 0
- ucinkoviti dio raéunovodstva zastite 34 0 0
;Jcl)(:%n)o obveze prema izvorima imovine (sum od aop29 do 35 875.646 435.249
Izvanbilanéna evidencija pasiva 36 0 0

Ragunovodstvene politike i ostale biljeske na stranicama 15 do 52 ¢&ine sastavni dio ovih godi8njih

financijskih izvjestaja.
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PBZ START fond - otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

Izvjestaj o promjenama u neto imovini UCITS fonda

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca

(u tisu¢ama kuna)

Pozicija AOP 2018. 2019.
Dobit ili gubitak 128 -682 786
Ostala sveobuhvatna dobit 129 0 0
Poveéanje/smanjenje neto imovine od poslovanja 130 682 786
fonda (sveobuhvatna dobit) (aop128+aop129)

Primici od izdanih udjela UCITS fonda 131 765.337 701.333
Izdaci od otkupa udjela UCITS fonda 132 -1.278.298 -1.142.516
Ukupno povecéanje (smanjenje) od transakcija s

udjelima UCITS fonda (aop131+aop132) 133 -512.961 Slil=ile3
Ukupno povecanje (smanjenje) neto imovine )

UCITS fonda (aop130+aop133) 134 513.643 -440.397

Racunovodstvene politike i ostale biljesSke na stranicama 15 do 52 ¢ine sastavni dio ovih godiSnjih

financijskih izvjestaja.
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PBZ START fond - otvoreni investicijski fond
s javhom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019, godinu

Izvjestaj o novéanim tokovima
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca

(u tisuéama kuna)

Pozicija AOP | Biljeske 2018. 2019.
Nov¢ani tokovi iz poslovnih aktivnosti (sum
od a0p99 do aop118) 98 444.595 504.465
Dobit ili gubitak 99 -682 786
Dob|0|/gub|0| od ulaganja u financijske 100 5 1.029 867
instrumente
Neto rezultat od umanjenja vrijednosti za 101 0 0
odekivane kreditne gubitke
Prihodi od kamata 102 6 -2.479 -2.729
Rashodi od kamata 103 0 0
Prihodi od dividendi 104 0 0
Ispravak vrijednosti potrazivanja i sl. otpisi 105 0 0
queéanje (sma_njenje) ulaganja u prenosive 106 95947 170,434
vrijednosne papire
PE)YecanJe (smanjenje) utaganja u instrumente 107 525.238 195085
trzista novca
Poveéanje (smanjenje) ulaganja u udjele UCITS 108 15.084 -10.000
fondova
Povecanje (smanjenje) ulaganja u izvedenice 109 0 0
Primici od kamata 110 3.677 1.372
Izdaci od kamata 111 0 0
Primici od dividendi 112 0 0
Pove_éanje (smanjenje) ostale financijske 113 -110.707 560 992
imovine
Povedanje (smanjenje) ostale imovine 114 220.829 -4
Povedanje (smanjenje) obveze s osnove

. ) : ) 115 0 0
ulaganja u financijske instrumente
Poveéanje (smanjenja) financijskih obveza 116 -222,404 0
Povec’anjg (_sm_anjenje_) obveza prema drustvu 117 444 80
za upravljanje i depozitaru
Povecanje (smanje_nja) ostalih obveza iz 118 7735 1390
poslovnih aktivnosti
Novéani tokovi iz financijskih aktivnosti
(a0p120 do aop124) 119 -512.961 -441.183
Primici od izdavanja udjela 120 765.337 701.333
Izdaci od otkupa udjela 121 -1.278.298 -1.142.516
Isplate imateljima udjela iz ostvarene dobiti 122 0 0
Ostali primici iz financijskih aktivnosti 123 0 0
Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti 124 0 0
Neto povecanje (smanjenje) novéanih
sredstava (aop98+aop119) 125 -68.366 63.282
Novac na podetku razdoblja 126 68.379 13
Novac na kraju razdoblja (aop125+aop126) 127 10 13 63.295

Racunovodstvene politike i ostale biljeSke na stranicama 15 do 52 ¢ine sastavni dio ovih godi$njih

financijskih izvjestaja.
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PBZ START fond — otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

Izvjestaj o posebnim pokazateljima UCITS fonda

za godinu koja je zavrsila 31. prosinca

Pozicija 31.12.2019. 31.12.2018. 31.12.2017. 31.12.2016. 31.12.2015.
Neto imovina

UCITS fonda u 435249 875.646 1.389.289 2.057.776 1.858.926
tisu¢ama kuna

?or:é;dje'a UCITS | 3 029.865,3500 | 6.105.175,1006 | 9.680.408,4443 | 14.343.713,9233 | 12.993.798,8782
fcol‘znaa udjela UCITS 143 6531 143,4268 1435155 143 4619 143,0626
Pozicija 31.12.2019. 31.12.2018. 31.12.2017. 31.12.2016. 31.12.2015.
Prinos UCITS fonda 0,16% -0,06% 0,04% 0,28% 0,55%
Pokazatel] ukupnih 0,20% 0.38% 0.77% 1,06% 1,06%
troSkova

Isplacena dobit po 0,00 0,00 0.00 0.00 0,00
udjelu

Pravne osobe za posredovanje u trgovanju financijskim instrumentima putem kojih je UCITS fond obavio vise
od 10% svojih transakcija tijekom tekuéeg razdoblja

Pravne osobe za
posredovanje u
trgovanju financijskim
instrumentima

Vrijednost transakcija obavljenih putem

pravnih osoba za posredovanje iskazana
kao postotak od ukupne vrijednosti svih
transakcija fonda u tekuéem razdoblju

Provizija plaéena pravnoj osobi za
posredovanje iskazana kao postotak
ukupne vrijednosti transakcija
obavljenih posredstvom te pravne

osobe
Erste banka d.d. 32,78% 0,00%
Interkapital d.d. 10,28% 0,00%
Unicredit 52,27% 0,00%

Raé&unovodstvene politike i ostale biljeske na stranicama 15 do 52 &ine sastavni dio ovih godi$nijih
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PBZ START fond - otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

Izvjestaj o vrednovanju imovine i obveze UCITS fonda

Na dan

u tisuéama kuna

Metoda vrednovanja | Pozicije 31.12.2018. | % NAV | 31.12.2019. | % NAV
Financijska imovina 219.954 25,12 242.987 55,83
~-od toga tehnikama 219.954 25,12 232.972 53,53
procjene

Fer vrijednost = =
Financijske obveze 0 0,00 0 0,00
...od_toga tehnikama 0 0,00 0 0.00
procjene

) Financijska imovina 657.300 75,06 192.401 44,20

Amortizirani tro$ak - =
Financijske obveze 1.608 0,18 138 0,03
Ostala imovina 0 0,00 0 0,00

Ostale metode
Ostale obveze 0 0,00 0 0,00

Racunovodstvene politike i ostale biljeSke na stranicama 15 do 52 ¢ine sastavni dio ovih godiSnjih
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financijskih izvjestaja.




PBZ START fond — otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu
Biljeske uz financijske izvjestaje
1 Fond koji je predmet izvje$tavanja

Nastanak, povijest i osnovne djelatnosti

PBZ START (u nastavku: ,Fond") je otvoreni investicijski fond dostupan javnosti. Fond je zaseban subjekt
bez pravne osobnosti, osnovan radi prikupljanja novéanih sredstava i ulaganja tih sredstava s ciljem
povecanja vrijednosti imovine Fonda. Odobrenje za osnivanje Fonda izdala je Komisija za vrijednosne papire
Republike Hrvatske dana 18. oZujka 1999. godine. Fond je zapo¢eo s poslovanjem 31. oZujka 1999. godine.
Fond je 20. srpnja 2018. godine promijenio naziv iz PBZ Novéani fond u PBZ START fond.

Drustvo za upravljanje Fondom

U skladu sa Statutom Fonda i odredbama Zakona o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom
(u nastavku: ,Zakon"), Fondom upravlja PBZ Invest d.o.o., drustvo za upravljanje investicijskim fondovima
sa sjedistem u Republici Hrvatskoj u Zagrebu (u nastavku: ,Drustvo” ili ,Drustvo za upravljanje*). Drustvo je
registrirano na Trgovackom sudu u Zagrebu dana 29. prosinca 1998. godine. Na 31. prosinca 2019. godine
Drustvo je u 100%-tnom viasnistvu Eurizon Asset Management Slovakia, sprav. spol. iz Bratislave, Republika
Slovacka, ¢lana Intesa Sanpaolo Grupe.

Drustvo odgovara za poslovanje Fonda kao i za stetu pocinjenu vlasnicima udijela uslijed kr§enja Zakona o
investicijskim fondovima i Statuta Fonda. Sukladno Zakonu, Drustvo Fondu zaradunava naknadu za
upravljanje.

Depozitar

Sukladno Zakonu, Drustvo je odabralo depozitara kojem je povjereno ¢uvanje imovine Fonda. Depozitar
Fonda je Privredna banka Zagreb d.d., sa sjedistem u Zagrebu, Radni¢ka 44 (u nastavku: ,Depozitar®). Osim
usluga pohrane zasebne imovine, Depozitar prikuplja udjele te prikuplja sredstva upla¢ena na temelju
zahtjeva za kupnju udjela i nadzire utvrdivanje vrijednosti pojedinaénih udjela. Depozitar odgovara Drustvu i
imateljima udjela za Stetu koju su oni pretrpjeli uslijed krSenja zakona. Sukladno Zakonu, Depozitar
zaracunava naknadu za svoje usluge.

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (,Agencija“) je regulatorno tijelo Fonda.
Uprava i Nadzorni odbor Drustva za upravljanje investicijskim fondovima

Nadzorni odbor

Marco Bus Predsjednik

Marian Matusovi¢ Zamijenik predsjednika

Oreste Auleta Clan

Jaksa Kristo Clan

Oleg Uskokovié Clan

Marco Canton Clan do 18. travnja 2019. godine
Mrs. Liuba Samotyeva Clan od 19. travnja 2019. godine
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PBZ START fond — otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu
Bilje$ke uz financijske izvjestaje (nastavak)

1 Fond koji je predmet izvjestavanja (nastavak)

Uprava i Nadzorni odbor Drustva za upravljanje investicijskim fondovima (nastavak)

Uprava
Marin Hresi¢ Predsjednik Uprave
Ivan Radié Clan Uprave

2 Osnova za pripremu

a) Izjava o uskladenosti

Financijska izvie§¢a Fonda pripremljena su u skladu sa Zakonom o otvorenim investicijskim fondovima s
javnom ponudom (NN, br. 44/16) i Pravilnikom o strukturi i sadrzaju godisnjih i polugodisnjih izvjestaja i drugih
izvjestaja UCITS fonda (NN, br. 105/17) izdanom od strane Agencije. Racunovodstvena regulativa Agencije
temelji se na Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja usvojenim od strane Europske unije
(,MSF! usvojeni od strane EU“). Ragunovodstvene politike podudaraju se s racunovodstvenim nacelima
Medunarodnih standarda financijskog izvje$tavanja usvojenih od strane EU, osim u dijelu izraéuna o&ekivanih
kreditnih gubitaka za financijsku imovinu po amortiziranom trosku ili kroz ostalu sveobuhvatnu dobit te u dijelu
prezentacije financijskih izvjeStaja koji su pripremljeni sukladno pravilniku Agencije. Tamo gdje se
raéunovodstvene politike podudaraju s MSFI usvojenim od strane EU, u opisu racunovodstvenih politika
Fonda poziva se na pojedine standarde koji su bili u primjeni na dan 31. prosinca 2019. godine.

Agencija je Pravilnikom o utvrdivanju neto vrijednosti imovine UCITS fondova i cijene udjela udjela u UCITS
fondu (NN br. 128/17) (,Pravilnik‘) propisala kako je Fond duZan propisati u ratunovodstvenim polittkama
naéela i osnove za priznavanje, mjerenje te prestanak priznavanja imovine i obveza UCITS fonda. Agencija
se u Pravilniku poziva na odredbe vezane uz priznavanje i mjerenje financijskih instrumenata sukladno MSFI-
ju 9 koji se primjenjuje od 1. sije¢nja 2018. godine, osim ranije spomenutih odstupanja vezanih uz izracun
o&ekivanih kreditnih gubitaka. Raunovodstve politike objasnjene su u biljesci 3.

Financijska izvie$¢a odobrena su od strane Uprave Drustva za upravljanje dana 27. travnja 2020. godine.

b) Osnova za mjerenje
Financijska izvies¢a Fonda pripremljena su na osnovi amortiziranog ili povijesnog troska osim financijske
imovine po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka koja se mijeri po fer vrijednosti.

c) Koristenje prosudbi i procjena

Priprema financijskih izvjestaja sukladno raéunovodstvenoj regulativi primjenjivoj na regulirane otvorene
investicijske fondove u Republici Hrvatskoj zahtijeva od rukovodstva Drustva za upravljanje donoSenje
prosudbi, procjena i pretpostavki koje utjecu na primjenu politika i iskazane iznose imovine, obveza, prihoda
i rashoda. Procjene i povezane pretpostavke temelje se na povijesnom iskustvu i razliéitim drugim
gGimbenicima za koje se smatra da su razumni u danim uvjetima i uz raspoloZive informacije na datum izrade
financijskih izvjestaja, a &iji rezultat Cini osnovu za prosudivanje knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza
koja nije lako utvrdiva iz drugih izvora. Stvarni rezultati mogu se razlikovati od ovih procjena.
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PBZ START fond — otvoreni investicijski fond
s javhom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

BiljeSke uz financijske izvjeStaje (nastavak)

2 Osnova za pripremu (nastavak)

c) Koristenje prosudbi i procjena (nastavak)

Procjene i uz njih vezane pretpostavke kontinuirano se pregledavaju. lzmjene racunovodstvenih procjena

priznaju se u razdoblju u kojem je procjena izmijenjena i buduéim razdobljima, ako izmjena utjeée i na njih.

Informacije o prosudbama rukovodstva Drustva za upravljanje koje se odnose na primjenu raéunovodstvenih

propisa koji imaju zna&ajan utjecaj na financijske izvjestaje kao i informacije o procjenama sa znatnim rizikom

mogucéeg znacajnog uskladenja u idu¢oj godini objavljene su u BiljeSci 4.

d) Izvjestajna valuta

Financijska izvje§¢a Fonda pripremljena su u kunama (,HRK"), zaokruZena na najblizu tisuéu. Sluzbeni te¢aj

kune koji je objavila Hrvatska narodna banka u odnosu na druge znacajne valute, bio je kako slijedi:

Valuta 31. prosinca 2019.
1 EUR 7,442580
1 CHF 6,838721
1 GBP 8,724159
100 JPY 6,091488
1 USD 6,649911

31. prosinca 2018.
7,417575
6,588129
8,205282
5,863696
6,469192

e) Promjene u prezentiranju ili klasifikaciji stavki unutar financijskih izvjestaja

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

koritenim u prethodnoj godini.
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PBZ START fond - otvoreni investicijski fond
s javhom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

Biljeske uz financijske izvjestaje (nastavak)
3 Znacajne ra¢unovodstvene politike

Prihodi i rashodi od kamata

Prihodii rashodi od kamata priznaju se kroz dobit ili gubitak kako nastaju, primjenom efektivhe kamatne stope
relevantnog instrumenta izradunate na datum stjecanja, kojom se buduéi procijenjeni novéani tokovi svode
na neto sada$nju vrijednost tijekom razdoblja trajanja pripadaju¢eg ugovora ili primjenom odgovarajuce
promjenjive kamatne stope, osim za prihode od kamata od duzni¢kih instrumenata po fer vrijednosti kroz
radun dobiti i gubitka koji se priznaju po kuponskoj kamatnoj stopi. Prihodi od kamata ukljuc¢uju amortizaciju
bilo kojeg diskonta ili premije, i ukoliko je primjenjivo, transakcijske troSkove ili ostale razlike izmedu poéetne
knjigovodstvene vrijednosti kamatonosnog instrumenta i njegove vrijednosti po dospijecu, izraunatih
primjenom efektivhe kamatne stope.

Prihodi od dividendi

Dividende na vlasni¢ke vrijednosnice i raspodjele iz investicijskih fondova priznaju se na datum izglasavanja
dividende na glavnoj skupstini drustva ili kada je utvrdeno pravo na dividende, ovisno koji datum je kasniji, a
povezana potraZivanja iskazuju se u izvjestaju o financijskom poloZaju u okviru ,ostale imovine*“, odnosno u
izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru ,prihoda od dividendi i ostalih prihoda“. Nakon isplate dividende,
povezana potraZivanja prebijaju se iznosom naplacenog novca. Raspodjela iz investicijskih fondova priznaje
se kroz dobit ili gubitak kao prihod kada je pravo na dividendu nastalo.

Neto dobici i gubici financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Neto dobici i gubici financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka uklju¢uju dobitke
umanjene za gubitke od aktivnosti trgovanja nastale iz razlike fer vrijednostii prodaje financijskih instrumenata
po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka, ukljugujuéi nerealizirane tedajne razlike, ali iskljuujuci kamate i
prihod od dividendi. Neto dobici i gubici financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka
ukljuéuju nerealizirane i realizirane iznose. Dobici i gubici realiziraju se kod prodaje financijskih instrumenata
po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka i izraCunavaju se primjenom metode ponderiranog prosjeénog
troska.

Neto dobici i gubici od te€ajnih razlika pri prera¢unavanju monetarne imovine i obveza

Transakcije u stranim valutama preracunate su po sluzbenom te€aju Hrvatske narodne banke na dan
poslovne promjene. Monetarna imovina i obveze izraZene u stranim valutama prerac¢unati su u kune po
sluzbenom srednjem te¢aju Hrvatske narodne banke koji se primjenjuje na datum izvjeStavanja. Razlike
tecajeva stranih valuta koje proizlaze iz preracunavanja stranih valuta i svi realizirani dobici i gubici kod
prodaje ili namire monetarne imovine ili obveza priznaju se kroz dobit ili gubitak. Razlike nerealiziranih
tecajeva stranih valuta koje proizlaze iz preradunavanja stranih valuta financijskih instrumenata koji se vode
po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka prikazani su u stavci Neto te¢ajne razlike financijskih instrumenata
po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka. Sve ostale te¢ajne razlike proizasle od preradunavanja stranih
valuta po imovini i obvezama, ukljuéujuéi novéana sredstva, nerealizirane tecajne razlike od ulaganja u
imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, ulaganja u imovinu koja se mjeri po
amortiziranom trosku te efekte od spot kupoprodaje stranih valuta prikazane su u stavkama ostalih pozitivnih

odnosno ostalih negativnih te¢ajnih razlika.
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PBZ START fond — otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

3 Znaéajne racunovodstvene politike (nastavak)

Ostali rashodi

Ostali rashodi za razdoblje ukljucuju rashode s osnova odnosa s drustvom za upravljanje, naknade depozitaru
i ostale troskove. Ostali tro§kovi poslovanja uklju¢uju troSkove brokera, troskove platnog prometa, trodak
revizije i naknadu Agenciji, koji se priznaju kroz dobit ili gubitak kako nastaju.

Financijski instrumenti

Klasifikacija

Drustvo za upravljanje klasificira financijsku imovinu i financijske obveze Fonda u sljedeée kategorije: imovinu
koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka (FVRDIG), imovinu koja se mjeri po amortiziranom
trosku (AC) i ostale financijske obveze. Uprava Drustva za upravljanje odluéuje o klasifikaciji odmah pri
inicijalnom priznavanju.

Financijska imovina ne reklasificira se nakon pocetnog priznavanja, osim ako se ne mijenja poslovni model
za upravijanje financijskom imovinom. U tom slu¢aju financijska imovina reklasificira se od prvog dana prvog
izvjestajnog razdoblja nakon promjene poslovhog modela.

Financijska imovina i obveze po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka

Sva financijska imovina koja nije klasificirana kao financijska imovina vrednovana po amortiziranom trosku ili
po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, kako je niZze opisano, mjeri se po fer vrijednosti kroz racun
dobiti i gubitka, uklju¢ujuéi svu derivativnu financijsku imovinu. Kategorija financijske imovine koja se mjeri po
fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitaka ima dvije podkategorije: financijska imovina namijenjena trgovanju
i ona koja je na pocetku odredena da se vodi po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak.

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

e imovinom i obvezama upravlja, vrednuje ili interno prikazuje na osnovi fer vrijednosti,

e priznavanjem eliminira ili zna¢ajno umanjuje racunovodstvena neuskladenost koja bi u protivnom
nastala, ili

e imovina i obveze sadrze ugradeni derivativ koji zna¢ajno mijenja novéane tokove koji bi inace
proizlazili iz ugovora.

Financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak ukljuéuju ulaganja u trezorske zapise. Svi
financijski instrumenti u kategoriji kroz dobit ili gubitak kategorizirani su u portfelj namijenjen trgovanju.
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Financijski izvjestaji za 2019. godinu

Biljeske uz financijske izvjestaje (nastavak)

3 Znacajne racunovodstvene politike (nastavak)

Financijski instrumenti (nastavak)
Klasifikacija - (nastavak)

Financijska imovina koja se mjeri po amortiziranom trosku

Financijska imovina se mjeri po amortiziranom tro$ku ako su obuhvacena oba slijede¢a uvjeta:

o financijska se imovina drzZi u okviru poslovnog modela &ija je svrha drZanje financijske imovine radi
prikupljanja ugovornih novéanih tokova i

¢ na temelju ugovornih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaju novéani tokovi koji su
samo plaéanje glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Financijska imovina koja se mjeri po amortiziranom tro3ku uklju¢uje domace drzavne obveznice koje se drze
do dospijeca, plasmane kod banaka i ostala potraZivanja.

Drustvo za upravljanje klasificira financijsku imovinu i obveze Fonda u sljedece kategorije: po fer vrijednosti
kroz ragun dobiti i gubitka, zajmovi i potraZivanja te ostale financijske obveze. Dru$tvo za upravljanje odlucuje
o klasifikaciji pri inicijalnom priznavanju.

Financijska imovina i obveze po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka

Ova kategorija ukljuéuje: financijske instrumente namijenjene trgovanju (ukljucujuci derivativne instrumente)
i instrumente koje je rukovodstvo podetno odredilo kao instrumente po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i
gubitka. Drustvo za upravljanje priznaje financijsku imovinu i obveze po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i
gubitka kada se:

e imovinom i obvezama upravlja, vrednuje ili interno izvjestava na osnovi fer vrijednosti,

e priznavanjem eliminira ili znacajno umanjuje radunovodstvena neuskladenost koja bi u protivnom nastala,
ili

e imovina ili obveze sadrZe ugradeni derivativ koji znatajno mijenja nov&ane tokove koji bi inace proizlazili
iz ugovora.

Zajmovi i potraZivanja

Zajmovi i potraZivanja su nederivativna financijska imovina s odredenim ili odredivim plaéanjima koja ne kotira
na aktivnom trZi§tu, a koja ukljuéuje plasmane kod banaka, potrazivanja od prodanih vrijednosnih papira i
ostala potrazivanja.

Ostale financijske obveze

Financijske obveze koje se ne vode po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka ukljuSuju obveze prema
Drustvu za upravljanje, obveze prema Depozitaru, obveze proiza$le izimovine vlasnika udjela Fonda te ostale
obveze.
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Financijski izvjestaji za 2019. godinu

BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

3 Znacajne racunovodstvene politike (nastavak)
Financijski instrumenti (nastavak)

Odredivanje poslovnog modela

Drustvo za upravljanje na razini ulaganja procjenjuje cilj poslovnog modela Fonda. Pri razmatranju, Uprava
Drustva za upravljanje ukljucuje sljedeée informacije:

o definirane politike i ciljeve individualnog ulaganja i uéinak tih politika u praksi. Navedeno ukljuéuje
ocjenu je li strategija managementa ostvarivanje ugovorenih prihoda od kamata, odrzavanje
odredene razine kamatnih stopa, uskladivanje trajanja financijske imovine s trajanjem bilo koje
povezane obveze ili o¢ekivanih novéanih odljeva ili ostvarivanja nov&anih priljeva prodajom imovine;

o rizike koji utje€u na rezultate poslovnog modela (uklju¢ujuéi utjecaj na financijsku imovinu koja se
nalazi u tom poslovnom modelu) i kako se navedenim rizicima upravija;

e udcestalost, koli¢inu i vrijeme prodaje financijske imovine u prethodnim razdobljima, razlozima prodaja
i buduéim o&ekivanim prodajnim aktivnosti.

Drustvo za upravljanje je odredilo kako Fond ima sljedeée poslovne modele:

¢ Poslovni model u kojem se imovina drzi do naplate, a koji uklju¢uje plasmane kod banaka, duznicke
vrijednosne papire za koje Drudtvo za upravljanje tako odredi te ostala potrazivanja. Navedena
financijska imovina drzi se radi prikupljanja ugovorenih nov¢anih tokova.

+ Poslovni model &iji se cilj ostvaruje prodajom financijske imovine, a Koristi se u svrhu klasifikacije sve
ostale imovine koja se nalazi u imovini Fonda, a nije klasificirana u poslovni model drzanje imovine
radi prikupljanja ugovornih novéanih tokova. Navedena financijska imovina i njen rezultat se
procjenjuje na temelju trenutne fer vrijednosti.

Odredivanje jesu li ugovoreni novéani tokovi iskljuéivo otplate glavnice i kamate (SPPI)

U svrhu ove procjene, ,glavnica“ se definira kao fer vrijednost financijske imovine pri poéetnom priznavanju,
.kamata“ se definira kao naknada za vremensku vrijednost novca, kreditni rizik povezan s vremenskim
periodom u kojem se otplacuje preostali dio glavnice te ostale osnovne rizike i troSkove kreditiranja (npr. rizik
likvidnosti i administrativni troSkovi), kao i za profitnu marzu.

Pri procjeni jesu li ugovorni nov€ani tokovi iskljucivo pla¢anja glavnice i kamata (SPPI), Drustvo za upravljanje
razmatra ugovorne uvjete instrumenta. To ukljuéuje procjenu sadrzi li financijska imovina ugovorni uvjet koji
bi mogao promijeniti vr.emensko razdoblje ili iznos ugovorenih nov&anih tokova na nacin da prethodni uvjet
ne bi bio zadovoljen. Prilikom izrade ove procjene, Drustvo za upravljanje razmatra:

o nepredvidene dogadaje koji bi mogli izmijeniti iznos ili period planiranih primitaka nov¢anih tokova;

e uvjete koji mogu utjecati na promjenu ugovorene kuponske stope, ukljuéujuéi klauzule varijabilne

stope;
e opcije prijevremene otplate i produljenja; i
¢ odredbe koje ograniavaju prava Fonda na potraZivanja novéanih tokova odredene imovine.
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Financijski izvjestaji za 2019. godinu

BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

3 Znacajne racunovodstvene politike (nastavak)

Financijski instrumenti (nastavak)
Priznavanje i prestanak priznavanja

Sva financijska imovina ukljucujuéi i izvedenice priznaju se u izvje$taju o financijskom poloZaju u trenutku
kada Fond postane dio obvezuju¢eg ugovora o financijskom instrumentu. Financijska imovina koja se mjeri
po fer vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka priznaje se u izvjestaju o financijskom polozaju na datum kada se
poénu primjenjivati ugovoreni uvijeti instrumenta u kojem je Fond jedna od ugovornih strana.

Fond poéetno priznaje imovinu koja se vrednuje po amortiziranom troSku na dan njezinog ugovaranja,
kreiranja ili stjecanja.

Fond prestaje priznavati financijsku imovinu (u cijelosti ili djelomi¢cno) kada isteknu prava na primitke
gotovinskih tokova od financijske imovine ili kada izgubi kontrolu nad ugovornim pravima nad financijskom
imovinom. Navedeno se dogada kada Fond sustinski prenese sve rizike i koristi od vlasniStva na drugi
poslovni subjekt ili kada su prava ostvarena, predana ili istekla.

Fond prestaje priznavati financijske obveze samo kada one prestanu postojati, {j. kada su ispunjene, otkazane
ili istekle. Ukoliko se uvjeti financijske obveze promijene, Fond ée prestati priznavati tu obvezu i istovremeno
priznati novu financijsku obvezu pod novim uvjetima.

Pocetno i naknadno mjerenje

Financijski instrumenti se po¢etno mjere po fer vrijednosti uvecano, ako se radi o financijskoj imovini ili
financijskoj obvezi koja se ne vodi po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitka, za transakcijske troSkove Kkoji
su direktno povezani sa stiecanjem ili izdavanjem financijske imovine ili financijske obveze. Transakcijski
troSkovi po osnovi financijske imovine i financijskih obveza po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili gubitaka
rashoduju se po nastanku, dok se kod drugih financijskih instrumenata amortiziraju metodom efektivne
kamatne stope.

Nakon podetnog priznavanja, sva financijska imovina koja se mijeri po fer vrijednosti kroz racun dobiti ili
gubitka mjeri se po fer vrijednosti, a promjene u njihovoj fer vrijednosti priznaju se kroz dobit ili gubitak.

Ako trziste financijske imovine i obveza nije aktivno (ili za vrijednosnice koje ne kotiraju) ili iz bilo kojeg drugog
razloga fer vrijednost ne moze biti pouzdano utvrdena kroz trzisne cijene, Drustvo odreduje fer vrijednost
koristeéi tehnike procjene. To uklju¢uje upotrebu nedavnih transakcija po trziSnim uvjetima i usporedbu s
drugim instrumentima podjednakih karakteristika te analizu diskontiranih novéanih tokova.

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

Ostale financijske obveze, osim onih koje se vode po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak, mjere se po
amortiziranom trosku, primjenom efektivhe kamatne stope.
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Financijski izvjestaji za 2019. godinu

BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

3 Znadajne racunovodstvene politike (nastavak)

Financijski instrumenti (nastavak)

Principi mjerenja fer vrijednosti

Fer vrijednost financijske imovine temelji se na njihovoj trzisnoj cijeni na dan izvjestavanja utvrdenoj prema
regulativi Agencije kako je navedeno u nastavku, bez umanjenja za zavisne trodkove ili je temeljena na
vrijednosti sli¢nih financijskih instrumenata.

Fer vrijednost utvrduje se kao cijena koja se moze ostvariti prodajom imovine ili platiti za prijenos obveze u
redovnoj transakciji izmedu trzisnih sudionika na datum mjerenja ili u njihovom nedostatku cijena koja se
moze ostvariti na najpovoljnijem trzistu na kojem Fond ima pristup na datum mjerenja. Fer vrijednost obveze
takoder odrazava njezin rizik neizvrSenja.

Ukoliko je dostupna, Fond mijeri fer vrijednost instrumenta koristeéi kotiranu trzisnu cijenu tog instrumenta na
aktivnom trzistu. Sukladno pravilima vrednovanja koje je propisala Agencija, koriste se sljedeée kotirane
cijene:

» za domace i strane vlasni¢ke vrijednosne papire koristi se zadnja cijena trgovanja objavljena na trzistu

« za duznicke vrijednosne papire kojima se trguje u Republici Hrvatskoj koristi se prosje¢na cijena trgovanja
ponderirana koli¢inom vrijednosnih papira protrgovanih na trzistima u Republici Hrvatskoj

» za investicijske fondove koristi se neto vrijednost imovine po udjelu koja je objavljena od strane tih drustava
za upravljanje tih fondova

+ za instrumente trzi§ta novca koristi se zadnja cijena trgovanja objavljena na trzistu

Iznimno od prethodno navedenog, fer vrijednost obveznica i drugih duzni¢kih vrijednosnih papira te
instrumenata trzista novca s preostalim rokom dospije¢a do 397 dana, koje je izdala ili za njih jam&i Republika
Hrvatska, jedinice lokalne ili podruéne (regionalne) samouprave ili Hrvatska narodna banka, utvrduje se
metodom amortiziranog troska primjenom metode efektivne kamatne stope po prinosu do dospijeca
relevantnom do trenutka nove transakcije obveznicom i drugim duzni¢kim vrijednosnim papirom istog
izdavatelja s istim rokom dospije¢a u bilo kojem Fondu pod upravljanjem Drustva.

Nadalje, fer vrijednost obveznica i drugih duzni¢kih vrijednosnih papira te instrumenata trzista novca s
preostalim rokom dospije¢a do 90 dana koje je izdala ili za njih jamé&i druga drzava &lanica Europske Unije sa
investicijskim kreditnim rejtingom, Sjedinjene Ameri¢ke Drzave, Velika Britanija ili Japan utvrduje se metodom
amortiziranog troska primjenom metode efektivne kamatne stope po prinosu do dospijeéa relevantnom do
trenutka nove transakcije obveznicomi drugim duznickim vrijednosnim papirom istog izdavatelja s istim rokom
dospije¢a u bilo kojem Fondu pod upravljanjem Drustva.

Trziste se smatra aktivnim ukoliko se transakcije vezane za imovinu ili obveze obavljaju dovoljno u¢estalo i u
dovoljnom volumenu koji bi omoguéio stalne informacije o cijenama. Za vlasni¢ke vrijednosne papire aktivnim
trzistem smatra se trziSte na kojem se vrijednosnim papirom trgovalo minimalno 20 trgovinskih dana u
tromjeseénom razdoblju. Za duzni¢ke vrijednosne papire i instrumente trZista novca aktivnim trziStem smatra
se trziste na kojem se navedenim instrumentima trgovalo minimalno 15 trgovinskih dana u tromjeseénom
razdoblju.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

3 Znacajne ra¢unovodstvene politike (nastavak)

Financijski instrumenti (nastavak)

Principi mjerenja fer vrijednosti (nastavak)

Drustvo kao kriterij za izdvajanje trgovinskih dana u kojima cijena po kojoj su provedene transakcije ne
predstavlja fer vrijednost koristi ,faktor efekta trgovanja" (FET) koji se raduna kao kvocijent promjene
vrijednosti izdanja predmetnog financijskog instrumenta uslijed promjene cijene i ukupnog prometa
ostvarenog na promatrani dan. Ukoliko za pozicije vlasnic¢kih vrijednosnih papira nakon eliminiranja
nereprezentativnih trgovinskih dana ostane manje od 20 reprezentativnih trgovinskih dana, te za pozicije
duznickih vrijednosnih papira nakon eliminiranja nereprezentativnih trgovinskih dana ostane manje od 15
reprezentativnih trgovinskih dana, takvi financijski instrumenti ¢e se vrednovati tehnikama procjene.

Ukoliko kotirana cijena na aktivnom trZistu nije dostupna, Fond koristi tehnike vrednovanja koje maksimiziraju
koristenje relevantnih vidljivih ulaznih podataka te minimiziraju kori$tenje ulaznih podataka koji nisu vidljivi.
Fond priznaje prijelaze izmedu razina hijerarhije fer vrijednosti na kraju izvjestajnog razdoblja tijekom kojeg
se dogodila promjena.

Najprikladniji dokaz fer vrijednosti financijskog instrumenta pri poéetnom priznavanju je u pravilu transakcijska
cijena, odnosno fer vrijednost dane ili primljene naknade. Ukoliko Fond utvrdi da se fer vrijednost pri pocetnom
priznavanju razlikuje od transakcijske cijene pri ¢emu fer vrijednost nije odredena cijenom koja kotira na
trzidtu, za identiénu imovinu ili obvezu, niti se temelji na tehnici procjene koja koristi samo podatke s
promatranih trZista, financijski instrument ée se po¢etno mijeriti po fer vrijednosti koja je prilagodena kako bi
se razlika izmedu fer vrijednosti pri poéethom priznavanju i transakcijske cijene anulirala (ponistila). Nadalje,
ta razlika se priznaje u dobiti ili gubitku, proporcionalno kroz vrijeme trajanja instrumenta, ali ne i nakon $to
se za vrednovanje iskoriste podaci s promatranog trzista ili je transakcija zavr$ena.

Dobici i gubici
Dobici i gubici proizasli od promjene fer vrijednosti financijske imovine po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i

gubitka priznaju se kroz dobit ili gubitak.

Dobici i gubici od financijskih instrumenata koji se vrednuju po amortiziranom tro§ku mogu takoder nastati,
prilikom prestanka priznavanja ili umanjenja vrijednosti financijskog instrumenta, i priznaju se kroz dobit ili
gubitak.

Umanjenje vrijednosti financijske imovine

Drustvo za upravljanje koristi izuze¢e od mjerenja oéekivanih kreditnih gubitaka na financijsku imovinu Fonda
koja se mjeri po amortiziranom trosku, sukladno Pravilniku o utvrdivanju neto vrijednosti UCITS fonda i cijene
udjela u UCITS fondu (NN, br. 128/17 i 114/18) te ne priznaje ocekivane kreditne gubitke osim ukoliko ne
postoje objektivni razlozi za umanjenje vrijednosti.

24 PBZ START fond



PBZ START fond - otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

BiljeSke uz financijske izvjesStaje (nastavak)

3 Znacajne racunovodstvene politike (nastavak)

Financijski instrumenti (nastavak)

Umanjenje vrijednosti financijske imovine (nastavak)

Na datum izvjestavanja pregledavaju se financijski instrumenti koji se vode po tro8ku ili amortiziranom trosku
kako bi se ustanovilo postojanje objektivnih razloga za umanjenje vrijednosti. Ukoliko postoje takve indikacije,
gubitak od umanjenja vrijednosti priznaje se u dobiti ili gubitku kao razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti
imovine i sadasnje vrijednosti procijenjenih buduéih novéanih tokova diskontiranih originalnom efektivhom
kamatnom stopom.

Sva financijska imovina koja se vodi po amortiziranom trosku individualno se procjenjuje na umanjenje
vrijednosti. Kratkoro¢na stanja se ne diskontiraju.

Ako se u narednom razdoblju iznos gubitka od umanjenja vrijednosti koji je priznat za odredenu financijsku
imovinu koja se vodi po amortiziranom trosku smanji i smanjenje se moze objektivho povezati s dogadajem
nastalim nakon smanjenja, smanjenje se ponistava kroz dobit ili gubitak.

Umanjenje vrijednosti financijske imovine provodi se ukoliko postoji objektivni dokaz da je nastupio dogadaj
koji uzrokuje umanjenje vrijednosti nakon pocéetnog priznavanja imovine ili ako navedeni dogadaj, koji
uzrokuje umanijenje vrijednosti, ima utjecaj na buduce novéane tokove od imovine koji se mogu pouzdano
procijeniti. Drustvo za upravljanje uzima u obzir dokaz o umanjenju vrijednosti na pojedinacnoj razini.

Objektivni dokazi umanjenja vrijednosti ukljucuju i sljedece vidljive informacije:

a) znacajne financijske teSkoce izdavatelja ili duznika, uklju€ujuci blokadu raguna,

b) znagajno pogorsanje financijskih pokazatelja iz odvojenih i/ili konsolidiranih financijskih izvjestaja,

c) nepostivanje ugovora, poput nepodmirenja obveza ili zaka$njenja plaéanja kamate ili glavnice po
zajmovima ifili izdanim vrijednosnim papirima, radi ¢ega dolazi do prolongata plaéanja ili reizdanja
vrijednosnih papira u svrhu podmirenja dospjelih obveza po nepodmirenim izdanjima,

d) pokretanje predste¢ajne nagodbe, otvaranje ste€ajnog ili likvidacijskog postupka, ili druge financijske
reorganizacije i restrukturiranja,

e) znatajne promjene s negativnim uéinkom koje su nastale u tehnoloSkom, ekonomskom ili pravhom
okruZenju u kojem posluje izdavatelj,

f) nestanak aktivnog trzista za vrijednosne papire zbog financijskih teSkoéa izdavatelja ili

g) produzen i kontinuiran pad cijene vrijednosnog papira ili pad cijene vise od 20% u odnosu na cijenu
vrednovanja

h) pad ocjene kreditnog rejtinga izdavatelja objavljenog od strane vanjskih rejting agencija, ili pad ocjene
internog kreditnog rejtinga izdavatelja.
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3 Znacajne racunovodstvene politike (nastavak)

Netiranje financijskih instrumenata

Financijska imovina i obveze se u izvjestaju o financijskom poloZaju iskazuju u neto iznosu samo u sluc¢aju
kada postoji zakonski provedivo pravo na prebijanje priznatih iznosa i postoji namjera namire na neto principu
ili se realizacija imovine i podmirenje obaveza odvija istovremeno. Prihodi i tro§kovi se iskazuju u neto iznosu
samo ako je to dopusteno radunovodstvenim standardima, ili za dobitke i gubitke nastale iz grupe sli¢nih
transakcija.

Derivativni instrumenti i zastita od rizika

U okviru svog redovnog poslovanja, Drustvo za upravljanje koristi derivativne financijske instrumente, kako
bi umanijio rizike Fonda vezane uz fluktuacije te¢aja stranih valuta. Derivativni financijski instrumenti po¢etno
se mijere po fer vrijednosti na dan zakljuéivanja derivativnih ugovora, a naknadno se mjere po njihovoj fer

vrijednosti.

Fer vrijednosti se utvrduju na temelju modela po close-out metodi.

Svi se derivativni instrumenti iskazuju kao imovina kada im je fer vrijednost pozitivha i kao obveze kada im je
fer vrijednost negativna. Promjene u fer vrijednosti priznaju se kroz dobit ili gubitak u razdoblju u kojem su
nastale.

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

teéajne razlike"i,Ostale negativne tedajne razlike”.

Sporazumi o reotkupu vrijednosnih papira (repo transakcije)

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

metode efektivhe kamatne stope.
Potrazivanja i obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire
PotraZivanja i obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire odnose se na prodaju i kupnju vrijednosnih

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

Novcana sredstva

Novéana sredstva obuhvaéaju novac na raunima.
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BiljeSke uz financijske izvjeStaje (nastavak)

3 Znacajne ra¢unovodstvene politike (nastavak)

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

jedinica i ostale obveze Fonda sukladno Zakonu. Obveze su iskazane po njihovoj nominalnoj vrijednosti.

Porez na dobit
Sukladno vazeéim poreznim propisima u Republici Hrvatskoj Fond nije obvezan zaraéunavati ni pla¢ati porez
na dobit.

Udjeli

Svi udjeli koje je izdao Fond su otkupivi udjeli koji ulaga¢ima daju pravo zahtijevati otkup za novac u vrijednosti
koja je proporcionalna udjelu investitora u neto imovini Fonda na datum otkupa. lzdani udjeli Fonda
predstavljaju pravo ¢lana na preostali udio u imovini Fonda.

Raspodjela rezultata Fonda

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

4 Racunovodstvene procjene i prosudbe

Ove objave nadopunijuju Bilje$ku 19: Financijski instrumenti i upravljanje rizicima i BiljeSku 20: Fer vrijednost
financijskih instrumenata.

Drustvo za upravljanje donosi procjene i prosudbe vezane uz buduénost. Procjene i prosudbe koje nose
znatan rizik mogudéih znacajnih usklada knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u sljedeéoj poslovnoj
godini, opisane su u nastavku.

Utvrdivanje fer vrijednosti

Dio financijskih instrumenata Fonda mjeri se po fer vrijednosti i obi¢no je moguée utvrditi njihovu fer vrijednost
unutar razumnog raspona procjena. Za financijske instrumente Fonda kojima se trguje na organiziranim
trzistima, a koji se mjere po fer vrijednosti, kotirane cijene su direktno dostupne. Medutim, fer vrijednost
odredenih financijskih instrumenata, odreduje se primjenom tehnika procjene, uklju¢ujuéi pozivanje na
sadasnju fer vrijednost ostalih sustinski sli¢nih instrumenata (podloZzno odgovarajuéim uskladenjima). Metode
vrednovanja su opisane u Biljesci 3: Financijski instrumenti. Za financijske instrumente s kojima se rijetko
trguje i koji imaju netransparentnu cijenu, fer vrijednost je manje objektivha i zahtijeva razli¢it stupanj
prosudbe ovisno o likvidnosti, koncentraciji, neizvjesnosti trzisnih faktora, cjenovnim pretpostavkama i ostalim
rizicima koji utjeGu na pojedini instrument.
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4 Racunovodstvene procjene i prosudbe (nastavak)

Procjene fer vrijednosti provode se u odredenom vremenskom trenutku na temelju trzi$nih uvjeta i informacija
o financijskom instrumentu. Ove su procjene po prirodi subjektivne i ukljuéuju neizvjesnosti i pitanja koja
znadajno ovise o prosudbi, poput kamatnih stopa, promjenjivosti i procijenjenim novéanim tokovima te se
stoga ne mogu utvrditi s potpunom precizno$éu. Fond mijeri fer vrijednost temeljem hijerarhije fer vrijednosti
koja je objasnjena u Biljesci 20: Fer vrijednost financijskih instrumenata.

Gubici od umanjenja vrijednosti financijske imovine mjerene po amortiziranom tro8ku

Potreba za umanjenjem vrijednosti imovine koja se vodi po amortiziranom troSku procjenjuje se kako je
opisano u BiljeSci 3: Umanjenje vrijednosti financijske imovine. Umanjenje vrijednosti za pojedinacne
iztoZenosti temelji se na najboljoj procjeni rukovodstva o sadasnjoj vrijednosti o¢ekivanih buduéih novéanih
primitaka. Pri procjeni tih nov€anih primitaka, rukovodstvo procjenjuje financijski polozaj duznika i neto
nadoknadivu vrijednost instrumenata osiguranja.

Regulatorni zahtjevi

HANFA je ovlastena za provodenje regulatornog nadzora nad poslovanjem Fonda i moze zahtijevati
promjene knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u skladu s odgovarajucim propisima.

Klasifikacija financijske imovine | obveza

Racéunovodstvene politike predstavljaju okvir po kojem se imovina i obveze Fonda inicijalno rasporeduju u
razli¢ite raCunovodstvene kategorije. Prilikom klasifikacije financijske imovine i obveza u kategoriju ,radi
trgovanja“, Drustvo za upravljanje utvrduje da zadovoljavaju definiciju imovine i obveza namijenjenih
trgovanju kako je navedeno u BiljeSci 3: Financijska imovina po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak. U
rasporedivanju financijske imovine i obveza po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak, Drustvo za upravljanje je
odredilo da moraju zadovoljavati jedan od kriterija za takvu klasifikaciju kako je navedeno u Biljesci 3.

Od 1. sijeénja 2018. godine, Drustvo za upravljanje je sukladno propisima Agencije definiralo poslovne
modele u svojim raéunovodstvenim politikama, koji su u skladu sa strategijom ulaganja Fonda.
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5 Neto dobici/gubici od financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz rac¢un dobiti i gubitka
Neto Neto
realizirana nerealizirana

2019. godina dobit dobit Ukupno

Udjeli otvorenih investicijskih fondova s javhom
ponudom

Prenosivi vrijednosni papiri

Instrumenti trziSta novca

Izvedenice

2018. godina

Udjeli otvorenih investicijskih fondova s javhom
ponudom
Instrumenti trziSta novca

Izvedenice
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tisuée kuna

tisucée kuna

tisu¢e kuna

0 15 15

0 -1.083 -1.083

46 80 126

-942

0 75 75

46 913 -867
Neto Neto
realizirana nerealizirana

dobit dobit Ukupno

tisuée kuna

tisuée kuna

tisuée kuna

4 0 4
832 165 997
1.001

28 0 28
864 165 1.029
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6 Prihodi od kamata

Prenosivi vrijednosni papiri
Obveznice domadih izdavatelja
Depoziti kod kreditnih institucija
Kratkoro¢ni depoziti

2018. godina
tisuée kuna

7 Rashodi s osnova odnosa s dru$tvom za upravljanje

1.826

653

2.479

2019. godina
tisuée kuna

2.628

101

2.729

Drustvo za upravljanje prima naknadu za upravljanje koja se obraunava od ukupne dnevne vrijednosti

imovine vlasnika udjela Fonda umanjene za financijske obveze i ulaganje u drugi fond pod upravljanjem

Drustva za upravljanje. Naknada se obraunava dnevno, a isplacuje mjesecno.

U 2019. godini naknada se obraéunavala kako slijedi:

Od Do % upravljacke naknade
1.1.2019. 24.2.2019. 0,15%
25.2.2019. 31.12.2019. 0,10%
U 2018. godini naknada se obraéunavala kako slijedi:
Od Do % upravljacke naknade
1.1.2018. 18.2.2018. 0,30%
19.2.2018. 6.11.2018. 0,25%
7.11.2018. 31.12.2018. 0,15%

8 Naknada depozitaru

Depozitar prima naknadu za skrbnistvo koja je u periodu od 1. sije¢nja do 26. veljaée iznosila 0,09%, od 27.

veljage do 30. travnja 2019. naknada depozitaru iznosila je 0,07%, a od 1. svibnja 2019. naknada iznosi
0,05% godisnje (2018.: u periodu od sije¢nja do travnja iznosila 0,13%, a od 1. svibnja 2018. 0,09% godisnje)
od ukupne dnevne vrijednosti imovine vlasnika udjela Fonda umanjene za financijske obveze i ulaganje u

drugi fond pod upravljanjem Drustva za upravljanje. Naknada se obracunava dnevno, a ispladuje mjeseéno.
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

9 Ostali dozvoljeni troskovi UCITS fonda

Naknada HANFA-i

Troskovi revizije

10 Novcana sredstva

Novéana sredstva na racunu
- denominirana u kunama
- denominirana u eurima

1 Depoziti kod kreditnih institucija

Depoziti s originalnim dospijeéem do 3 mjeseca —
kune

Depoziti s originalnim dospijeéem do 3 mjeseca —
denominirani u eurima

Depoziti s originalnim dospijeéem iznad 3 mjeseca —
kune
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PBZ START fond - otvoreni investicijski fond

s javhom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

2018. godina
tisuée kuna

-194
-30

-224

31. prosinca
2018. godine
tisuée kuna

13
13

31. prosinca
2018. godine
tisuce kuna

566.534
0

65.062

631.596

2019. godina
tisuce kuna

-165
-16

-181

31. prosinca
2019. godine
tisuée kuna

386
62.909

63.295

31. prosinca
2019. godine
tisuce kuna

70.705

70.705



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

12 Prenosivi vrijednosni papiri

Prenosivi vrijednosni papiri koji se vrednuju po fer
vrijednosti

Drzavne obveznice, kotirane

Prenosivi vrijednosni papiri koji se vrednuju po
amortiziranom trosku

Drzavne obveznice, kotirane

13 Instrumenti trzi$ta novca

Trezorski zapisi, nekotirani

PBZ START fond — otvoreni investicijski fond

s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

31. prosinca
2018. godine
tisuée kuna

25.691

25.691

31. prosinca
2018. godine
tisuée kuna

219.954

219.954

14 Udjeli otvorenih investicijskih fondova s javhom ponudom

Udjeli u investicijskim fondovima

31. prosinca
2018. godine
tisuce kuna

0
0

31. prosinca
2019. godine
tisuce kuna

137.901

58.397

196.298

31. prosinca
2019. godine
tisuce kuna

94.995

94.995

31. prosinca
2019. godine
tisuce kuna

10.015
10.015

Prema Zakonu o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom (,Zakon") druStvo za upravljanje

duzno je objaviti maksimalnu ukupnu naknadu za upravijanje koja je bila naplaéena Fondu, te drugim

fondovima u koje je Fond ulagao, a koja je izraZzena u postotku imovine fonda koji je ulagao u udjele ili dionice

drugog investicijskog fonda.

Fond tijekom 2018. godine nije ulagao u investicijske fondove.

Fond je tijekom 2019. godine ulagao u slijedece fondove s pripadaju¢im naknadama za upravljanje:

2019.

Ulaganja sa stanjem na 31.12. Naknada za

upravljanje

Allianz Short Term Bond 0,60%
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PBZ START fond - otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

Biljeske uz financijske izvjestaje (nastavak)

15 Derivativni financijski instrumenti

Na dan 31. prosinca 2019. godine derivativni financijski instrumenti Fonda ukljuéivali su forward ugovore u
stranoj valuti koji su se koristili u svrhu ekonomske zastite kao zastita od izlozenosti valuthnom riziku.

Na dan 31. prosinca 2018. godine Fond nije imao derivativne financijske imovine/obveza.

Svi derivativni instrumenti klasificiraju se kao financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka
i mjere se po njihovoj fer vrijednosti.

2019.
Preostalo Nominalni iznos  Fer vrijednost Fer vrijednost
Povezana valuta dospijece otvorenih ugovora (obveze) imovine
tisuce kuna tisuce kuna tisuce kuna
Kupnja/prodaja 30. travnja 2020. 9.900 - 75

16 Ostala imovina

31. prosinca 31. prosinca
2018. godine 2019. godine
tisuée kuna tisuée kuna
Potrazivanja po spot transakcijama 0 4
0 4
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

17  Obveze prema imateljima udjela

Obveze prema vlasnicima udjela za reotkup udjela
Obveze prema vlasnicima udjela za izdavanje udjela

18 Ostale obveze UCITS fonda

Obveze za troSak revizije
Obveze prema HANFA-i
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PBZ START fond — otvoreni investicijski fond

s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

31. prosinca
2018. godine
tisuée kuna

-1.426
-3

-1.429

31. prosinca
2018. godine
tisuée kuna

-30
-12

-42

31. prosinca
2019. godine
tisuce kuna

31. prosinca
2019. godine
tisuce kuna

-16
-11

-27



PBZ START fond — otvoreni investicijski fond
s javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

Biljeske uz financijske izvjestaje (nastavak)

19 Financijski instrumenti i upravljanje rizicima

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

Trzisni rizik

Trzisni rizik predstavlja moguénost potencijalnih dobitaka i gubitaka po financijskim instrumentima, a ukljuéuje
te€ajni rizik, kamatni rizik i cjenovni rizik.

Fond upravlja trziSnim rizikom diverzifikacijom i svakodnevnim praéenjem razine trziSnog rizika portfelja i
njegovih dijelova. Strategija Fonda za upravljanje trZignim rizikom vodena je investicijskim ciliem Fonda.
Upravitelj ulaganjima upravlja trZisnim rizikom Fonda na dnevnoj bazi u skladu s postavljenim pravilima i
procedurama. Upravitelj rizicima dnevno prati izloZenost Fonda trzinom riziku.

Tecajni rizik

investicije, diverzificiran portfelj i kontinuirano pracenje promjena u fluktuacijama deviznih tedajeva smanjuju
razinu rizika.

Ukupna sredstva i obveze u kunama i u stranim valutama na dan 31. prosinca 2019. godine su kako slijedi:

EUR HRK Ukupno
Imovina tisuée kuna tisuée kuna tisuée kuna
Novéana sredstva 62.909 386 63.295
Depoziti kod kreditnih institucija 70.705 0 70.705
Prenosivi vrijednosni papiri 0 196.298 196.298
Instrumenti trzista novca 0 94 995 94.995
Udjeli investicijskih fondova 0 10.015 10.015
Derivativni financijski instrumenti 0 75 75
Ostala imovina 0 4 4
UKUPNA IMOVINA 133.614 301.773 435.387
Kratkoro¢ne obveze -16 -122 -138
NETO IMOVINA 133.598 301.651 435.249
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PBZ START fond — otvoreni investicijski fond
$§ javnom ponudom

Financijski izvjestaji za 2019. godinu

BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

19 Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)
TrZisni rizik (nastavak)
Tecajni rizik (nastavak)

Ukupna sredstva i obveze u kunama i u stranim valutama na dan 31. prosinca 2018. godine su kako slijedi:

EUR HRK Ukupno
Imovina tisucée kuna tisuée kuna tisuce kuna
Novcana sredstva 13 0 13
Depoziti kod kreditnih institucija 0 631.596 631.596
Prenosivi vrijednosni papiri 0 25.691 25.691
Instrumenti trzita novca 0 219.954 219.954
UKUPNA IMOVINA 13 877.241 877.254
Kratkoro¢ne obveze -30 -1.578 -1.608
NETO IMOVINA -17 875.663 875.646

Valutna osjetljivost

Osjetljivost portfelja na oscilacije te¢aja izraunata je na nacin da se iznos odredene valute u portfelju pomnoZzi
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 tecaja predmetne valute
u odnosu na kunu za jedan od navedena tri iznosa.

Efekt na neto imovinu imatelja udjela u fondu

Valuta Promjena tecaja 2018. 20189.
tisuce kuna tisuée kuna

(+-) (+-)

(+-) 1% - 1.336

EUR (+-) 5% 1 6.680
(+/-)10% 2 13.360
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

19  Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)
Trzisni rizik (nastavak)

Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik da ¢e promjene vrijednosti kamatnih stopa utjecati na buduée novéane tokove financijskih
instrumenata ili njihove fer vrijednosti. Fond je izloZen rizicima povezanima s uéinkom promjena trZi$nih
kamatnih stopa na svoj financijski poloZaj i novéane tijekove.

Fond je izloZen riziku promjene fer vrijednosti duzni¢kih vrijednosnih papira kao rezultat promjene trZisnih
kamatnih stopa. Obveze Fonda nisu kamatonosne.

Drustvo djelovanje rizika promjene kamatne stope nastoji umanijiti upravljanjem duracijom portfelja duZniékih
vrijednosnih papira u imovini fonda.

Duracija cijelog portfelja duzni€kih vrijednosnih papira iznosi 1,37 (2018.: 0,06). Navedeno znaéi, da su
kamatne stope bile za 1 postotni bod veée/manje, vrijednost imovine bila bi 5.963 tisuéa kuna (2018.: 525
tisu¢a kuna) manja/vec¢a, kao posljedica smanjenja/poveéanja fer vrijednosti duznickih vrijednosnica.

Efektivne kamatne stope

31. prosinca 2018, 31. prosinca 2019.
% %
Depoziti kod kreditnih institucija
- Kratkoro¢ni depodziti 0,04 0,00
Prenosivi vrijednosni papiri
- Drzavne obveznice 1,99 0,65
Instrumenti trZista novca
- Trezorski zapisi 0,10 0,09

Cjenovni rizik

Cjenovni rizik je rizik da ée se vrijednost instrumenta mijenjati kao rezultat promjena trzisnih cijena, bilo da su
iste uzrokovane faktorima specifiénim za odredeno ulaganje, njegovog izdavatelja ili faktore koji utjedu na sve
instrumente kojima se trguje na trzistu. Cjenovni rizik proizlazi iz ulaganja u dionice i fondove.

Fond je izloZen riziku promjene cijena ulaganjem u udjele u drugim investicijskim fondovima. Poveéanje ili
smanjenje vrijednosti udjela drugih investicijskih fondova od 1% (2018.: 1%) bi dovelo do poveéanja ili
smanjenja rezultata za 100 tisuc¢a (2018.: 0 tisuéa kuna).

Drustvo upravlja navedenim rizikom diversifikacijom ulaganja, postavljanjem i praéenjem limita definiranih
sukladno investicijskoj strategiji ulaganja te mjerenjem izloZenosti i osjetljivosti promjenama trzisnih faktora.
Takoder, Drustvo prati volatilnost odstupanja povrata Fonda od povrata referentne vrijednosti (eng. Tracking
Error Volatility — TEV).
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

19  Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Rizik likvidnosti

Fond je izloZen riziku da u danom trenutku ne moZe pravovremeno ispuniti svoje dospjele obveze zbog
nedostatka likvidnih sredstava. U tom slu¢aju Fond bi morao likvidirati jedan dio imovine kako bi osigurao
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 doti¢nu imovinu morao prisilno likvidirati.
Prisilna likvidacija vrlo bi vjerojatno mogla doprinijeti zna¢ajnijem padu trzi$ne cijene dotiéne imovine, éime bi
vrijednost pozicija koje se na taj nacin parcijalno likvidiraju mogla znaéajno pasti, $to bi pak moglo ugroziti
interese vlasnika udjela u Fondu.

Internim aktima Drustva propisane su procedure upravljanja dnevnom likvidno§éu Fonda, kojima se osigurava
adekvatna alokacija likvidnih sredstava. Dnevne potrebe za likvidno$éu Fonda odredene su predvidivim
obvezama koje proizlaze iz aktivhog upravljanja imovinom (kupnje i prodaje imovine, orogenja i sl.), te
nepredvidivim obvezama koje proizlaze iz izdavanja i otkupa udjela imatelja 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 slugajni dogadaj bio bi preveliki odljev imovine uslijed otkupa
udjela, zbog ¢ega bi se Fond na$ao u situaciji da likvidna sredstva mora osigurati prodajom imovine na trZzistu
kapitala. Sekundarni neZeljeni slu¢ajni dogadaj bio bi nedovoljna likvidnost u razdoblju kada Fond mora
namacdi likvidna sredstva prodajom imovine. Rizik likvidnosti bi se za Fond materijalizirao u slu¢aju kada bi se
ta dva moguca dogadaja poklopila, pri €emu bi doslo do realizacije odredene razine gubitka.

Drustvo na mjesecnoj razini procjenjuje rizik likvidnosti Fonda racunanjem broja dana koji su potrebni za
unovéenje 25%, 50% i 75% neto imovine Fonda, te stavljanjem tog broja dana u odnos s procjenom rizika
isplata udjela u Fondu od strane ulagatelja.

Zbog kratkoroéne prirode obveza analiza nediskontiranih novcéanih tijekova financijskih obveza se ne

prikazuje.

Sve financijske obveze na dan 31. prosinca 2019. u iznosu od 138 tisu¢a kuna (2018.: 1.608 tisué¢a kuna)
moraju se podmiriti u roku kraéem od mjesec dana. Neto imovina viasnika udjela u iznosu od 435.249 tisuc¢a
kuna (2018.: 875.646 tisuc¢a kuna) nema ugovoreno dospijeée. Na temelju povijesnih razina aktivnosti, Fond
u prosjeku ima odljeve povezane s otkupom udjela u iznosu od 3.134 tisu¢a kuna svakog dana (2018.: 3.502
tisuée kuna).
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BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
19 Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Rizik likvidnosti (nastavak)

Roénost financijske i ostale imovine prikazana prema preostalom ugovornom dospijecu za svu imovinu osim
financijske imovine po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka koja je prikazana u razredu do mjesec dana
bez obzira na rokove dospijeca, analizirana je u nastavku:

31. prosinca 2018. 31. prosinca 2019.

tisuée kuna tisuce kuna

do 1 mjeseca 841.595 214.000
od 1 do 3 mjeseca 0 25.333
od 3 do 12 mjeseci 10.012 75
Preko godine dana 25.647 195.979
877.254 435.387
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19  Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Kreditni rizik

Kreditni rizik je rizik da jedna strana u financijskoj transakeciji neé¢e podmiriti iznose obveza prema drugoj strani
¢ime ¢e drugoj strani uzrokovati financijski gubitak. Fond je izloZen riziku financijskih gubitaka ako druga
strana u transakciji ili izdavatelj vrijednosnih papira ne moze ili ne Zeli ispuniti svoju ugovornu obvezu.

Politika Fonda vezano za rizik druge ugovorne strane je smanjivanje izloZzenosti prema stranama s poveéanim
rizikom nepla¢anja odnosno poslovanje sa drugim ugovornim stranama koje zadovoljavaju postavljene
kreditne standarde. Svaka nova druga ugovorna strana i predloZeni limit trgovanja moraju biti odobreni od
strane Uprave. Upravitelj rizicima periodi¢ki provodi kreditnu analizu svake druge ugovorne strane i
preporucuje Upravi provodenje aZuriranja liste odobrenih drugih ugovornih strana. Upravitelj rizicima obavlja
dnevno pracenje izloZzenosti druge ugovorne strane i rizika namire svake druge ugovorne strane.

Koncentracija kreditnog rizika u Fondu je znagajna te se pokusava umanijiti diverzifikacijom, te praéenjem
kreditnog poloZaja izdavatelja vrijednosnih papira pri stiecanju i dnevnim praéenjem trZista vodeéi raéuna o
zakonskim limitima drzanja pojedinih financijskih instrumenata.

Fond je izloZzen kreditnom riziku kroz ulaganja u duznicke vrijednosne papire, instrumente trZista novca,
novcana sredstva, depozite kod kreditnih institucija te ostalu imovinu. Na dan 31. prosinca 2019. godine i na
dan 31. prosinca 2018. godine knjigovodstveni iznos navedene financijske imovine predstavlja maksimalnu
izlozenost kreditnom riziku.

Sljedeca tablica prikazuje duznicke vrijednosne papire, instrumente trZista novca, novéana sredstva, depozite
kod kreditnih institucija te ostalu imovinu. kod kojih je prisutan kreditni rizik:

31. prosinca 2018. 31. prosinca 2019.

tisuce kuna tisuée kuna

Novéana sredstva 13 63.295
Depoziti kod kreditnih institucija 631.596 70.705
Duznicki vrijednosni papiri 25.691 196.298
Instrumenti trZi§ta novca 219.954 94.995
Derivativni financijski instrumenti 0 75
Ostala imovina 0 4
877.254 425.372
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19  Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Kreditni rizik (nastavak)
Upravitelj rizika analizira koncentraciju duZnickih vrijednosnica na temelju ugovornih strana i prema
zemljopisnom poloZaju.

Sljedeca tablica prikazuje analizu koncentracije kreditnog rizika u portfeliju Fonda prema distribuciji po
industrijama (distribucija po industrijama prikazana je prema GICS Klasifikaciji, Global Industry Standard
Classification) i predstavlja maksimalni raéunovodstveni gubitak koji bi bio ostvaren na datum bilance da
komitenti u potpunosti nisu u mogucnosti ispuniti svoje ugovorne obveze:

31. prosinca 31. prosinca 31. prosinca 31. prosinca

2018. 2018. 2019. 2019.
tisuce kuna % tisuée kuna %
Novcana sredstva - financije 13 0,00 63.295 14,88
Depoziti kod kreditnih institucija —
financije 631.596 72,00 70.705 16,62
Duznicki vrijednosni papiri
Drzavni rizik - direktni 25.691 293 196.298 46,15
Instrumenti trzista novca
Drzavni rizik - direktni 219.954 25,07 94.995 22,33
Der_ivativni financijski instrumenti — 0 0,00 75 0,02
Financije
Ostala imovina - financije 0 0,00 4 0,00
877.254 100,00 425.372 100,00

Slijede koncentracije kreditnog rizika u portfelju Fonda prema distribuciji po zemlji izdavatelja.

31. prosinca 31. prosinca 31.prosinca 31. prosinca

2018. 2018. 2019. 2019.

tisuce kuna % tisuée kuna %

Republika Hrvatska 877.254 100,00 435.387 100,00
877.254 100,00 425,372 100,00
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19  Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Kreditni rizik (nastavak)

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

Novdéana sredstva

Depoziti kod kreditnih
institucija

Duznicke vrijednosnice

Instrumenti trzista novca

Derivativni financijski
instrumenti

Ostala imovina

Rejting
Bez rejtinga
(2018:BB+)

Bez rejtinga

BBB-
(2018:BB+)

BBB-
(2018:BB+)

BBB-

Bez rejtinga

31. prosinca 31. prosinca 31. prosinca 31. prosinca

2018.
tisuce
kuna

13

159.050
472.546

25691

219.954

0

877.254

2018. 2019.
tisuce

% kuna
0,00 63.295
18,13 0
53,87 70.705
2,93 196.298
25,07 94.995
0,00 75
0,00 4
100,00 425372

2019.
%

14,88

0,00
16,62

46,15

22,33

0,02

0,00

100,00

Na dan 31. prosinca 2019. godine kreditni rejting Republike Hrvatske prema S&P je BBB- (2018.: BB+).

Netiranje financijske imovine i obveza

Financijska imovina i obveze nisu netirane u izvjestaju o financijskom poloZaju.

Na 31. prosinca 2019. i 31. prosinca 2018. godine Fond nije drZao ugovore s pravom ponovne prodaje i

reotkupa.

Derivativna financijska imovina i obveze za 2019. godinu su bile kako slijedi:

F|r_1anc|_Jska Neto financijska
b |mot\)/ ina / imovina / (obveze)
Financijska (0 Vei?ti(rarr:jetog prikazane u
imovina / i e izvjeStaju o
(obveze) ﬁLZ;éiisjtsaligrs financijskom
000 kn Praeg) polozaju polozaju
31. prosinca
2019.
Derivativna
financijska 75 0 75
imovina
Derivativne
financijske 0 0 0
obveze
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19  Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Rizik specifiénih instrumenata

Fond ulazi u terminske ugovore u stranoj valuti kako bi zastitio portfelj od valutnog rizika i podmirio transakcije
u stranoj valuti. Terminski ugovor u stranoj valuti je ugovor izmedu dvije stranke o razmjeni razliéitih valuta
po odredenom teéaju na unaprijed dogovoren buduéi datum.

Terminski ugovori u stranoj valuti rezultiraju izloZeno3¢u trZinom riziku na temelju promjena teéaja strane
valute povezane s ugovorenim iznosima. Trzi$ni rizik se pojavljuje zbog moguénosti promjena tecaja strane
valute. Terminski ugovori rezultiraju kreditnom izloZeno$¢éu prema suprotnoj strani u ugovoru.

Nominalni iznosi predstavljaju pripadajuce referentne iznose strane valute na kojima se temelje fer vrijednosti
terminskih ugovora u stranoj valuti kojima Fond trguje. Dok nominalni iznosi ne predstavljaju sadasnju fer
vrijednost i ne ukazuju neophodno na buduée novéane tokove terminskih ugovora u stranoj valuti u posjedu
Fonda, pripadajuce promjene cijena, koje proizlaze iz varijabli specificiranim nominalnim iznosima, utjeéu na
fer vrijednost ovih derivativnih financijskih instrumenata.

Operativni rizik
Operativni rizik podrazumijeva rizik direktne ili indirektne Stete nastale zbog gre$aka, povreda, prekida ili
ostecenja koje su uzrokovali interni procesi, tehnologija i infrastruktura koja podrzava poslovanje Fonda ili
eksterno uzrokovani dogadaji. Operativni rizik ukljucuje pravni rizik i rizik uskladenosti s regulativom, dok su
iz njega iskljueni kreditni, trisni i rizik likvidnosti.

Upraviljanje neto imovinom

U skladu sa Zakonom o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom Fond bi trebao odrZavati
minimalni iznos neto imovine od 5 milijuna kuna. Naime, ako prosje¢na dnevna neto vrijednost imovine UCITS
fonda s javnom ponudom padne ispod 5 milijuna kuna tijekom 3 uzastopna kalendarska mjeseca, a nije
zapocet postupak pripajanja toga UCITS fonda nekom drugom UCITS fondu, Fond se treba likvidirati. Fond
ne podlijeze drugim vanjskim kapitalnim zahtjevima.

Cilievi Fonda u upravljanju neto imovinom su osiguravanje stabilne baze kako bi se poveéao povrat svim
investitorima i upravljanje rizikom likvidnosti koji proizlazi iz otkupa.
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20 Fer vrijednost financijskih instrumenata

Odredivanje fer vrijednosti i hijerarhije

Fer vrijednost financijske imovine i financijskih obveza kojima se trguje na aktivnim trzistima temelji se na
cijenama dobivenim izravno s burza na kojima se trguje ili od brokera. Za sve ostale financijske instrumente,
Fond utvrduje fer vrijednost koristenjem drugih metoda vrednovanja.

Za financijske instrumente kojima se rijetko trguje i koji imaju netransparentnu cijenu, fer vrijednost je manje
objektivna i zahtijeva razli¢it stupanj prosudbe ovisno o likvidnosti, neizvjesnosti trzisnih faktora, cjenovnim
pretpostavkama i ostalim rizicima koji utje¢u na pojedini instrument.

31. prosinca 2018, 31. prosinca 2019.
Knjigovodstvena " Knjigovodstvena 0
vrijednost Fer vrijednost vrijednost Fer vrijednost
Imovina '000 kn '000 kn '000 kn '000 kn
Novéana sredstva 13 13 63.295 63.295
Depoziti kod kreditnih institucija 631.596 631.596 70.705 70.705
Instrumenti trZista novca 219.954 219.954 94.995 94.995
Udijeli otvo_renlh investicijskih 0 0 10015 10.015
fondova s javnom ponudom
Prenosivi vrijednosni papiri koji
se vrednuju po fer vrijednosti : 0 1Si-20i 1SS0l
Prenosivi vrijednosni papiri koji
se vrednuju po amortiziranom 25.691 25.831 58.397 63.818
trosku
Ostala imovina 0 0 4 4
Derivativni financijski instrumenti 0 0 75 75
Ukupna imovina 877.254 877.394 435.387 440.808
Ukupno obveze 1.608 1.608 138 138
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20 Fer vrijednost financijskih instrumenata (nastavak)

Odredivanje fer vrijednosti i hijerarhije (nastavak)

Fond mijeri fer vrijednost pomocu sljedece hijerarhije fer vrijednosti koja odrazava znaéaj inputa koristenih u

mjerenju.

L]

Razina 1: Kotirane trZiSne cijene (nekorigirane) na aktivnim trZistima za identi¢ni instrument.

Razina 2: Inputi koji ne predstavljaju kotirane cijene ukljuéene u razinu 1, a radi se o vidljivim inputima,
bilo izravno (tj. kao cijene) ili neizravno (tj. izvedeni iz cijena).

Ova kategorija ukljuduje instrumente vrednovane pomocu: kotirane trzine cijene na aktivnim trZi§tima
za slicne instrumente; navedene cijene istih ili sli¢nih instrumenata na trzistima koja se smatraju manje
od aktivnih; ili druge tehnike vrednovanja u kojima su svi znaé&ajni inputi izravno ili neizravno vidljivi iz
trziSnih podataka.

Razina 3: Inputi koji nisu vidljivi.

Ova kategorija uklju€uje sve instrumente za koje tehnika vrednovanja ukljuguje inpute koji se ne temelje
na vidljivim podacima koji mogu imati znac¢ajan ucinak na vrijednosti instrumenta. Tehnike vrednovanja
ukljuéuju neto sadasnju vrijednost i modele diskontiranog novéanog tijeka, usporedbe sa sliénim
instrumentima za koje postoje vidljive trZidne cijene i drugi modeli procjene vrijednosti. Pretpostavke i
inputi koji se koriste u tehnikama procjene ukljuuju bezrizi¢ne i referentne kamatne stope, kreditne
marZe i druge premije koriStene u procjeni diskontnih stopa i cijena obveznicai dionica, devizne te¢ajeve,
dionicke indekse, EBITDA multiple i multiple prihoda i o&ekivana volatilnosti i korelacije cijena.

Financijski instrumenti koji se mjere po fer vrijednosti

2019. godina

Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno

tisuce kuna tisuée kuna tisuce kuna tisuée kuna

Instrumenti trzista novca 0 94.995 0 94.995
el nrenn vesiis : o roors
Derivativni financijski instrumenti 0 75 0 75
Prenosivi vrijednosni papiri 0 137.901 0 137.901

10.015 232.971 0 242986
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20 Fer vrijednost financijskih instrumenata (nastavak)

Financijski instrumenti koji se mjere po fer vrijednosti (nastavak)

2018. godina

Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno

tisuc¢e kuna tisuée kuna tisuce kuna tisuce kuna
Instrumenti trziSta novca 0 219.954 0 219.954
0 219.954 0 219.954

Na dan 31. prosinca 2019. prenosivi vrijednosni papiri rasporedeni u Razinu 2 ukljugivali su drZavne
obveznice Republike Hrvatske listane na domadoj i stranim burzama kojima je trgovano manje od 15 dana u
posliednja tri mjeseca, a koje se odlukom Uprave vrednuju prema Bloomberg BVAL mid cijeni u iznosu od
127.566 tisuc¢a kuna (2018.: -) te drzavne obveznice koje su dospijeéa do 397 dana uiznosu od 10.335 tisuée
kuna Cija se fer vrijednost temelji na metodi amortiziranog troska primjenom metode efektivne kamatne stope
po prinosu do dospijeca od posljednje protrgovane cijene u bilo kojem od fondova pod upravljanjem Drustva
ili od prebacivanja u taj portfelj, sukladno Pravilnicima HANFA-e.

Uz navedeno, vrijednosni papiri rasporedeni u Razinu 2 ukljuéivali su i derivativne financijske instrumente u
iznosu od 75 tisu¢a kuna (2018.:) te domace trezorske zapise u iznosu od 94.995 tisu¢a kuna (2018.: 219.954
tisu¢a kuna) ¢ija se fer vrijednost temelji na metodi amortiziranog troska primjenom metode efektivne kamatne

stope po prinosu do dospijeca.

Prijenosi izmedu razina fer vrijednosti prikazuju se na kraju izvje$tajnog razdoblja. Tijekom izvjestajnog
razdoblja zavrSenog 31. prosinca 2019. godine, domace drZzavne obveznice u vrijednosti 53.839 tisuéa kuna
presle su iz razine 1 u razinu 2 hijerarhije fer vrijednosti.

Financijski instrumenti koji se ne mjere po fer vrijednosti

Na dan 31. prosinca 2019. godine knjigovodstveni iznosi novca i stanja na radunima kod banaka, potraZivanja
i obveza priblizni su njihovim fer vrijednostima zbog kratkoro¢ne prirode tih financijskih instrumenata. Fer
vrijednost tih instrumenata bila bi uklju¢ena u razinu 2. . Za ulaganja u prenosive vrijednosne papire koja se
vrednuju po amortiziranom tro$ku procijenjeno je da je fer vrijednost za 5.421 tisuéu kuna visa (2018.: 140
tisu¢a kuna) visa od knjigovodstvene vrijednosti. Fer vrijednost imovine koja se drZi do dospijeéa bila bi
uklju¢ena u razinu 2 u iznosu 43.340 tisu¢a kuna procjenjene fer vrijednosti, te u iznosu od 20.478 tisuc¢a
kuna u razinu 1.
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21 Transakcije s povezanim stranama

Vecinu udjela Fonda drZe hrvatski investitori. Drustvo za upravljanje smatra da je Fond neposredno povezana
osoba s Drustvom za upravljanje, vlasnikom - Eurizon Asset Management Slovakia, registriran u Bratislavi,
Republika Slovacka, te krajnjim mati¢nim drustvom vlasnika - Intesa Sanpaolo S.p.A., banka registrirana u
Italiji, Depozitarom, ¢lanovima Nadzornog odbora i Uprave Drustva za upravljanje (zajedno ,kljuéno
rukovodstvo Drustva za upravljanje”), drustva i fondovi kontrolirani ili zajednicki kontrolirani i pod znagajnim
utjecajem od strane krajnjeg vlasnika drustva za upravljanje i ostalim kljuénim vlasnicima, &lanovima uze
obitelji kljuénog rukovodstva, zajednicki kontroliranim drustvima ili drustvima pod zna&ajnim utjecajem putem
¢lanova Uprave i ¢lanova njihovih uZih obitelji, i ostalim investicijskim fondovima kojima upravlja isto Drustvo
za upravljanje.

a) Kiljuéne transakcije s neposredno povezanim osobama
Fond je obavljao transakcije s Priviednom bankom Zagreb d.d. i ostalim ¢lanicama PBZ Grupe. PBZ d.d.

pruza Fondu uslugu depozitara kako je prikazano u izvjetaju o sveobuhvatnoj dobiti te Biljesci 8.

Fond drZi sredstva na Ziro radunu i depozitima kod PBZ d.d. Na dan 31. prosinca 2019., kao niti na 31.
prosinca 2018., Fond nije imao udjele u investicijskim fondovima Drustva za upravljanje.

Na dane 31. prosinca 2019. i 31. prosinca 2018. godine PBZ d.d. nije imao udjela u Fondu.

Na dan 31. prosinca 2019. godine Drustvo za upravljanje imalo je 193,9935 otkupivih udjela u Fondu u
vrijednosti 28 tisuc¢a kuna (2018.: -). koji su kupljeni za racun kljuénog rukovodstva temeljem Odluke o isplati
varjabilnog primitka za 2018. godinu uz primjenu plana odgode isplate sukladno Politici primitaka Drustva za
upravljanje.
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21 Transakcije s povezanim stranama (nastavak)

b) Iznosi koji proizlaze iz transakcija s neposredno povezanim osobama

Imovina Obveze
31.prosinca 31.prosinca 31.prosinca 31.prosinca
2018. 2019. 2018. 2019.
tisuce kuna tisuée kuna tisuce kuna tisuce kuna
Depozitar - Privredna banka Zagreb
d.d. 142.547 63.298 44 19
Drustvo za upravljanje - PBZ Invest 0 0 93 38
d.o.o.
142.547 63.298 137 57
Prihodi Rashodi
2018. 2019. 2018. 2019.
tisuée kuna tisuce kuna tisuée kuna tisuce kuna
Depozitar - Privredna banka Zagreb
d.d. 842 54 1.018 368
Drustvo za upravljanje - PBZ Invest
d.o.o. 0 0 2.406 655
842 54 3.424 1.023
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22 Pokazatelj ukupnih troskova

2018. godina 2019. godine

tisuce kuna tisuée kuna
Ukupna naknada za upravljanje 2.406 655
Naknada depozitaru 1.018 368
Troskovi godi$nje revizije 30 16
Naknada Agenciji 194 164
3.648 1.203
Prosjeéna godi$nja vrijednost neto imovine Fonda 964.542 592.380
Udio tro$kova u prosjeénoj godisnjoj neto 0.38% 0.20%

vrijednosti imovine Fonda

Pokazatelj ukupnih tro$kova otvorenog investicijskog fonda s javnom ponudom ne smije prelaziti 3,5%
prosjecne godisnje neto vrijednosti imovine fonda. Sve nastale trogkove koji predu 3,5% prosje&ne godisnje
neto vrijednosti imovine fonda snosi Drustvo za upravljanje.

23 Dogadaji nakon izvjestajnog razdoblja

Globalna pandemija COVID 19 virusa imala je negativan utjecaj na imovinu PBZ START fonda u prvom
kvartalu tekuce godine. Negativan utjecaj najveéim dijelom se odnosi na smanjenje neto imovine fonda zbog
povecane razine otkupa tijekom oZujka, a manjim dijelom zbog korekcije cijena kunski denominiranih drzavnih
obveznica Republike Hrvatske, kojima je fond izloZen.

Domace obveznicko trziste bilo je pod pritiskom tijekom oZujka, zbog neizvjesnosti proizadle iz pandemije i s
njome povezane povecane razine otkupa, koja je pak utjecala na korekciju cijena obveznica.
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24 Dodatne biljeSke uz financijske izvjestaje
Politika primitaka

Drustvo je uspostavilo i provodi politiku primitaka koja uzima u obzir veli¢inu, unutarnju organizaciju te
sloZenost poslovanja.

Glavni parametri i obrazloZenje svih shema komponenti primitaka te drugih negotovinskih pogodnosti

Primici radnika dijele se na sljedeée elemente:
e  fikshu komponentu koju ine:

e godisnja bruto placa koja je definirana na temelju ugovora, funkcije koju radnik obnasa,
dodijeljenih odgovornosti te specificnog iskustva i strudnosti;

e dodaci kontrolnim funkcijama koji ne ovise o donosenju diskrecijske odluke i nisu povezani s
bio kojom vrstom pokazatelja uspjesnosti;

e pogodnosti namijenjene povecanju motivacije i lojalnosti radnika koji ne ovise o donogenju
diskrecijske odluke, a koje mogu biti ugovorne prirode (npr. sluZzbeno vozilo, zdravstveno
osiguranje i sl.), te stoga ima drugadiji tretman ovisno o kategoriji radnika

e  varijabilnu komponentu koja je vezana uz uspjesnost radnika i uskladena s postignutim rezultatima

Glavne znacajke varijabilnih komponenti primitaka

Ukupan iznos varijabilnih primitaka temelji se na kombinaciji ocjene uspje3nosti pojedinca (uzimajuéi u obzir
financijske i nefinancijske kriterije) i odgovarajuce poslovne jedinice te na ukupnim rezultatima Drustva.
Ocjena uspjesnosti odnosi se na visegodiSnje razdoblje ¢ime se osigurava da se proces ocjenjivanja temelji
na dugorocnoj uspjesnosti. Mjerenje uspjeSnosti prilagodeno je svim vrstama rizika kojima je Drustvo
izloZzeno.

Informacije o postupku odlucivanja pri odredivanju politike primitaka

Uprava Drustva zaduZena je za dono$enije i provedbu Politike primitaka u Drustvu, kao i za provedbu svih
odluka Nadzornog odbora Drustva u skladu s navedenom Politikom.

Nadzorni odbor Drustva:

e daje suglasnost na Politiku;

¢ redovito preispituje temeljna nacela Politike te nadzire provedbu Politike:

e donosi odluke o maksimalnom ukupnom iznosu varijabilnih primitaka koji se utvrduje za sve radnike
Drustva i na pojedina¢noj osnovi o primicima ¢lanova Uprave Drustva i radnika odgovorih za rad
kontrolnih funkcija;

® sudjeluje u procesu odobrenja te ocjene ispunjenja zadanih ciljeva radnika za koje je utvrdeno da
imaju znacajan ucinak na profil rizi¢nosti drustva za upravljanje ili na UCITS kojim ono upravlja
(identificirano osoblje).

Nadzorni odbor Drustva preispitao je temeljna nacela Politike u rujnu 2019. u okviru izmjena politike primitaka
u bitnome u dijelu procesa isplate te kategorija koje se smatraju identificiranim osobljem.

Odbor za primitke

Odbor za primitke priprema odluke za Nadzorni odbor o ukupnom iznosu varijabilnih primitaka koje Drustvo
utvrdi za sve svoje radnike u poslovnoj godini za odredeni period ocjenjivanja, na pojedinagnoj osnovi o
primicima identificiranog osoblja Drustva (risk takeri), o smanjenju ili neplaéanju varijabilnog dijela primitaka
radnika, ukljuéujuéi i primjenu ,malus“ ili ,clawback mehanizama, ako dode do znadajnog naru$avanja
uspjesnosti ili ostvarivanja gubitaka Drustva.
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24 Dodatne biljeSke uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)

Politika primitaka (nastavak)

Pregled primitaka

Sukladno ¢lanku 205. Zakona Drustvo za upravljanje duzno je objaviti ukupan iznos varijabilnih i fiksnih
primitaka za sve radnike Drustva te podatak o ukupnim primicima ras¢lanjen na kategorije radnika prema
¢lanku 59. stavku 2. i 3. Zakona.

Informacije o vezi izmedu placde i uspje$nosti

Kod mjerenja radne uspjeSnosti naglasak je na uskladenosti kriterija ocjenjivanja koji se odnose na
financijske, objektivne rezultate i one koji osiguravaju odgovorno poslovanje i dugoroénu odrzivost te stavljaju
u fokus smanjenje rizika poslovanja.

Mjerenje radne uspjeSnosti temelji se na sustavu i vrednovanju ostvarenja objektivnih zadanih ciljeva.
Evaluiraju se 3 godisnja cilja (KPI-Kljuéni Pokazatelji Uspjesnosti), ekonomski i financijski (kvantitativni) te
ne-financijski (kvalitativni).

Ukupna ocjena radne uspjesnosti izraunava se na temelju postotka ispunjenja ciljeva iz razlicitih kategorija.
Na taj nacin i kroz sam proces mjerenja radne uspje$nosti, kroz svoje individualne cilieve, aktivno uvodi
kontrolu rizika i odgovornost poslovanija u ciljeve i zadatke svakodnevnog poslovanja Drustva.

Korelacija izmedu primitaka, uspjesnosti i rizika za sve radnike osigurana je kroz:

® odredivanje primjerenog odnosa izmedu varijabilnog i fiksnog dijela ukupnih primitaka;

* primjenu nacela selektivnosti pri dodjeli varijabilnog dijela;

e ‘'nacelo financijske odrzivosti' sukladno kojem dodjela bonusa ovisi o uspjesnosti Grupe,
odnosno ostvarenoj dobiti prije oporezivanja te zatim i uspje$nosti Eurizon Capitala i Drustva,
sukladno "top down" principu;

e mehanizam solidarnosti sukladno ostvarenim rezultatima prema kojem dodjela bonusa ovisi
o cjelokupnoj uspjesnosti Grupe, te dijelom o uspjesnosti odredene organizacijske jedinice,
mjereno prema stupnju ocekivanog doprinosa Grupi u prihodu od redovnog poslovanja prije
oporezivanja;

* kvantitativno (profitabilnost, rast, produktivnost, tro$ak rizika/odrZivost) i kvalitativno (strateske
aktivnosti, projekti, menadZerske kvalitete) mjerenje uspjesnosti do nivoa pojedinca

U nastavku je pregled bruto primitika svih zaposlenih Drustva u razdoblju od 1. sije¢nja do 31. prosinca 2019.

godine:
(u tisu¢ama kuna) Bruto primici
Kategoria zaposlenika C . Fiksni |  Varijabilni Ukupno
zaposlenika
Vise rukovodstvo 2 1.852 104 1.956
Osobe koje preuzimaiju rizik 5 1.478 317 1.795
Kontrolne funkcije 3 816 0 816
Ostali djelatnici 9 1.382 279 1.661
Ukupno 19 5.528 700 6.228
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24 Dodatne biljeSke uz godisnje financijske izvjeStaje (nastavak)

Politika primitaka (nastavak)

Revizija politike primitaka obavljena je u svibnju 2019. godine temeliem odredbi Zakona o otvorenim
investicijskim fondovima s javnom ponudom, Smjernica HANFA-e o primjeni nagela razmjernosti u odnosu
na politiku primitaka drustava za upravljanje investicijskim fondovima i izuzeéu za male primitke te smjernica
ISP grupe. Provedba politike primitaka u Drustvu za upravljanje, sustav unutarnjih kontrola kao i upravijanje
rizicima u procesu, ocijenjen je zadovoljavajuéim.

Transakcije financiranja vrijednosnih papira

Sukladno ¢lanku 13. Uredbe (EU) 2015/2365 Europskog parlamenta i Vijeéa od 25. studenoga 2015. o
transparentnosti transakcija financiranja vrijednosnih papira i ponovne uporabe te o izmjeni Uredbe (EU) br.
648/2012 (dalje: Uredba) koji se primjenjuje od 13.01 .2017., drudtva za upravljanje UCITS fondovima duzna
su u svojim polugodinjim i godidnjim izvjestajima izvjestavati ulagatelje o uporabi transakcija financiranja
vrijednosnih papira i ugovora o razmjeni ukupnog prinosa.

Tijekom 2019. i 2018. Fond nije imao transakcija financiranja vrijednosnih papira ili ugovora o razmjeni
ukupnog prinosa.
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