Stratesko planiranje u financijskim institucijama i
investicijskim fondovima

Kanceljak, Mateja

Master's thesis / Specijalisticki diplomski strucni
2020

Degree Grantor / Ustanova koja je dodijelila akademski / strucni stupanj: The University
of Applied Sciences Baltazar Zapresic / VeleuciliSte s pravom javnosti Baltazar Zapresic

Permanent link / Trajna poveznica: https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:129:202610

Rights / Prava: In copyright /Zasti¢eno autorskim pravom.

Download date / Datum preuzimanja: 2024-04-24

Repository / Repozitorij:

Digital Repository of the University of Applied
Sciences Baltazar Zapresi¢ - The aim of Digital
Repository is to collect and publish diploma works,
dissertations, scientific and professional publications

AN §epér

rd i r.ns k. h r DIGITALNI AKADEMSKI ARHIVI I REPOZITORLI


https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:129:202610
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
https://repozitorij.bak.hr
https://repozitorij.bak.hr
https://repozitorij.bak.hr
https://repozitorij.bak.hr
https://zir.nsk.hr/islandora/object/bak:115
https://dabar.srce.hr/islandora/object/bak:115

VELEUCILISTE
S pravom javnosti
BALTAZAR ZAPRESIC

Zapresi¢

Specijalisticki diplomski strucni studij
Financijski menadZment

MATEJA KANCELJAK

STRATESKO PLANIRANJE U FINANCIJSKIM
INSTITUCIJAMA I INVESTICIJSKIM FONDOVIMA

SPECIJALISTICKI ZAVRSNI RAD

Zapresié, 2020. godine



VELEUCILISTE
S pravom javnosti
BALTAZAR ZAPRESIC

Zapresi¢

Specijalisticki diplomski strucni studij

Financijski menadZment

SPECIJALISTICKI ZAVRSNI RAD

STRATESKO PLANIRANJE U FINANCIJSKIM
INSTITUCIJAMA I INVESTICIJSKIM FONDOVIMA

Mentor: Studentica:
dr. sc. Dragutin Funda, prof.v.s. Mateja Kanceljak
Naziv kolegija: JMBAG studentice:

Strategijski menadZment 0234056890



SADRZAJ

SAZETAK ....coomiereeereeeseeseeeese st eesseessse sttt a8 s8££ 8 8888 1
AB ST RA CT ettt st e s e e be e s e e e R e e nan e e Re e e e e e re e nnne e neennneeree s 1
N U Y @ ] TSP 2
1.1  Problem i predmet iStraZivanja .........ccoeoerererenesieeieesiese st 2
1.2  Ciljevi istrazivanja i istrazivacka pitanja..........ccoceeoeeiinecninieneeseese e 2
1.3 Metode IStraZIVAN]A...cccueieeiieeiieieesieeie et nr e e e nneene s 3
14 SHUKEUFBTBOA ...ttt ettt n et s 3

2. BANKARSKI] SUSTAV U HRVATSKOJ ... 4
2.1 OrganizaCijabanaka ...........cceiiiiriiiiiiee e 4
2.2 OrganizacijabankarskOg SUSTAVAL.........ccereririeieiere e 4
2.3 Razv0o] bankarskOg SUSLAVAL..........ccueiuieiueeiieiiesieeiesiee st esee e sreeseesre e e aesseesreenesneennens 5
3. POSLOVANJIE BANAKA ettt sne e nee s 8
3.1 Vrste bankarskin POSIOVAL..........coieiiiiiiice e e 8
3.2  Rizici Uposlovanju banaka............cccceeeiieiieiiesecie e 8
321 RIZIKIIKVIONOSL ... 9
A A © o = - (A 011 4 | SO 9
323 KIitNi FIZIK ..ot 10
I 1 7 1) 1V 15 & V21 | OSSPSR 10

3.3 Financijska izvjeS€a Danke ........ccooiriiiiiiiiiiiieeeeee e 11
4. STRATESKO PLANIRANJE BANAKA ......oooiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeees e 12
4.1  Strategijski MeNadZment...........ccoiiiiiiriiieiiereee e 12
4.2  Planiranje u funkciji upravljanjabankama............cccoeinininiiieeeees 14
4.3  Svrhaplaniranjau bankama ... 15
4.4  Ciljevi i zadaci strategijskog pPlaniranjal.........cocoeererererererieeieeesee e 15
45 Fazestrategijskog Planiranj@.......ccccceeiieiieeiieeciie e esee et sne e 16
4.6  Alati ustrategijSKOm PlanifanjU ........cceceeecieeiieiieesie e see e ses e s esressneesseesnnes 17
4.7  Korporativno upravljanjei strukturabanke...........ccccceeveeiiiiiiecii e 17
5. INVESTICIISKI] FONDOWI ...ttt s 21

5.1

ZAKONSKE OKVIT et ssmsssmessssmnsnmnnsnnmnmnnnnnnn 22



LYV U [0l Y o]0 [0/ TSR 25

5.3  Alternativni iNVeStiCijSKi FONAOVI .......ccueruiriiiiiiiieeiese e 26
5.4 Investicijski fondovi Zagrebacke banke ...........cerviiiiiiiiiiiiesee 28
541 ZB INVEST ... 28
542  ZB BRICH .o 29
54.3  ZB EUROAKTIV Lo 30
544  ZB TREND ..ot 30
545  ZB AKTIV e 31
546  ZB PLUS . ..o 31
SAT  ZB EPLUS ... . 32
S5.4.8  ZB BOND ... e 33
5.4.9  ZB GLOBAL ...t 34
5410 ZB PROTECT 2022.......cceeieeiiieeiieieee ettt 35
5411  ZB COUL 2023........ooeiiieieitesieee e 36
5412  ZB COUL 2024 ...t 38
5.4.13  ZB GLOBAL 20 40
54.14 ZB BOND 2024 USD .....ccooiiiiiieiiiieeeeeeeseesre e 41

6. ANKETNO ISPITIVANJE ULAGANJA U FONDOVE U REPUBLICI
HRVATSKOUJ .ttt b e r e e s n e e e e e e b e nenanenns 43
7. ZAKLIJUCAK .....ooiiiiiiiiietieisseseise i 49
8. TZIAV A e e 50
9. POPISLITERATURE ...t 51
9.1 KNJIGE, CLANCIT ZAKONL........ooiieierrereeseeeseeeseeeessesesessesessssasaessesessssseses s 51
9.2  INTERNETSKI IZV ORI ..ot 52
10. POPIS GRAFITKONA ..o nns 53

ZIVOTOPIS ..o e ee e e s e s e e e s e e es et e e et e e et e e e e e e es e e e et e e es e e es e e s eeenanann 54



SAZETAK

Stratesko planiranje najvisa je menadzerska razina u sustavu planiranja na kojem se temelje
analize predvidanja buducéeg stanja i tako odreduju smjer razvitka organizacije i osiguranje
resursa za ostvarenje njegove misije. StrateSko planiranje provodi najvisa razina
menadzmenta i upravljaci, utvrdujuci strategije i politike za pojedina podruéja djelatnosti i

pojedine funkcije organizacije.

Investicijski su fondovi financijske institucije koje imaju sve vazniju ulogu na trziStima
kapitala mnogih zemalja, a u pojedinima su postali glavni akteri koji u mnogo¢emu utjecu na

zbivanja na financijskim trzistima, ali i izvan njih.

Kljuéne rije¢i: banka, bankar stvo, stratesko planiranje, investicijski fondovi

Title in English: STRATEGIC PLANNING IN FINANCIAL INSTITUTIONS AND
INVESTMENT FUNDS

ABSTRACT

Strategic planning is the highest managerial level in the planning system on which the
analysis of predictions of the future situation is based and thus determines the direction of
development of the organization and the provision of resources to achieve its mission.
Strategic planning is carried out by the highest level of management and managers,
establishing strategies and policies for individual areas of activity and individual functions of
the organization.

Investment funds are financia institutions that play an increasingly important role in the
capital markets of many countries, and in some they have become the main actors that in

many ways affect developmentsin financial markets, but also outside them.

Key words: bank, banking, strategic planning, investment funds



1. UuvOD

StrateSko planiranje najvi$a je menadzerska razina u sustavu planiranja na kojem se temelje
analize predvidanja buduéeg stanja i tako odreduju smjer razvitka organizacije i osiguranje
resursa za ostvarenje njegove misije. StrateSko planiranje provodi najvisa razina
menadzmenta i upravljaci, utvrdujuci strategije i politike za pojedina podrucja djelatnosti i

pojedine funkcije organizacije.

Investicijskim fondovima zadaca je da sredstva povjerena od strane ulagatelja ulaZzu na
financijskim trziStima tako da za njih ostvare najveéi moguéi prinos, uz prihvaéanje

definiranog rizika. Omjer rizikai potencijalne dobiti ovisi o vrsti financijskog instrumenta.

1.1 Problem i predmet istrazivanja

Predmet ovog rada jest opis znacaja strateSkog planiranja u bankarskom sustavu, odnosno
kako se primjena strateSkih procesa moze prenijeti na ulaganja u investicijske fondove.
Naime, upravo odabir pravilne strategije moze znaciti dobit ili gubitak, odnosno profit ili ne.
Strategija pravog poslovanja mora biti dobro organizirana od strane menadzment tima koji
prilikom planiranja mora uzeti u obzir sve segmente poslovanja. Cilj rada je opisati na koji
nacin se predstavlja stratesko planiranje u bankarstvu, koji je njezin znac€aj i na koji nacin

djeluje na samo poslovanje i ulaganje u investicijske fondove.

1.2 Ciljevi istrazivanja i istrazivacka pitanja

Ciljevi istrazivanja su utvrdivanje poznatih Cinjenica iz literature, analizom primarnog i
sekundarnog istraZivanja, tj. teoretskog znanja 1 prakti¢nih pravila na podru¢ju ekonomske i
drugih znanosti, a povezano s procesom strateskog planiranja u bankarstvu i ulaganja u
investicijske fondove. Potrebno je anketnim upitnikom utvrditi spolnu i dobnu, strukturu
ispitanika, status zaposlenja, informiranost o fondovimai spremnost na ulaganjai rizike.
| spitanicima su postavljenja sljedeca pitanja:

e Spolnastrukturaispitanika

e Dobnastrukturaispitanika

e Strucna sprema ispitanika



e Bracni status ispitanika

e Visinaprimanjaispitanika

e Status zaposlenjaispitanika

e Stambeno pitanje ispitanika

e Asocijacija ispitanika na rijec ,,rizik*

e Sklonost financijskom riziku ispitanika

e Informiranost o investicijskim fondovimaispitanika
e Spremnost ulaganjaispitanika

¢ (Odabir stednje/ulaganja ispitanika

1.3 Metode istrazivanja

Metodom kompilacije razraden je teorijski dio rada prikupljanjem adekvatne literature.

Takoder, koriStene su deduktivna i induktivna metoda.

Provedeno je i istrazivanje anketnim upitnikom sa ciljem sakupljanja potrebnih podataka.
Komparativna i statistiCka metoda posluzile su za izradu grafova te pravilnu interpretaciju

rezultata.

1.4 Strukturarada

Rad se sastoji od nekoliko poglavlja. U uvodnom dijelu opisani su predmet i cilj rada,
struktura rada te metode istrazivanja. Drugo poglavlje "Bankarski sustav u Hrvatskoj"
prikazuje osnovne karakteristike bankarskog sustava i njihove uloge. Trec¢e poglavlje
"Poslovanje banaka" predstavlja rizike kao $to su bankarski, kreditni, trzi$ni, rizik likvidnosti
te operativni rizik, kao rizike koje je potrebno izbjeéi izgradnjom strategije. Cetvrto poglavlje
"StrateSko planiranje banaka" predstavlja Sto je to zapravo strategija i na koji nacin djeluje
strateSko planiranje u bankarstvu. U petom poglavlju "Investicijski fondovi" objasnjeni su
investicijski fondovi s posebnim naglaskom na predstavljanje fondova Zagrebacke banke. U
Sestom poglavlju ,, Anketno ispitivanje ulaganja u fondove u Republici Hrvatskoj* prikazano
je ispitivanje na uzorku od 28 ispitanika. U zakljucku su navedeni svi relevantni zakljucci

doneseni izradom ovog rada.



2. BANKARSKI SUSTAV U HRVATSKOJ

2.1 Organizacija banaka

,Danas banke viSe nisu ogranicene samo na financijsko poslovanje nego su prosirile
svoje usluge izvan klasicnih okvira te ih zbog toga definiramo kao institucije.
Banke prikupljgju sredstva u obliku depozita, ai i u obliku kredita. 1z prikupljenih
sredstava odobravaju se krediti, odnosno banka ih plasira dalje. To je jedna od najvaznijih
funkcija u gospodarstvu koja se naziva platnim prometom. Platni promet predstavlja
kolanje novca kroz ekonomiju, te je on samo jedna od usluga koje obavlja banka. Kanali

platnog prometa su kanali kroz koje prolazi novac.“ (Miller, VanHoose, 1997; 187).

,,Banka obavlja dvije funkcije, koje se dijele na depozitne i kreditne, te se ona unutar ovih
funkcija pojavljuje kao financijski posrednik izmedu Stedno deficitnih 1 Stedno
suficitnih strana. Upravo te dvije funkcije su one koje najceS¢e dijele banke od
ostalih financijskih institucija. Depozitne transakcije su obveze koje morgju biti pod
kontrolom da bi banka mogla od profitirati.* (Juri¢, 2008; 23)

Takoder, banke kontroliraju imovinu kreiranu iz danih kredita iz ¢ega se izvodi zakljucak
da je njena glavna aktivnost posredovanje izmedu depozitara i duznika. U tom
posredniStvu banke nastoje minimizirati rizike, a da pri tome ostvare najveu mogucéu

ostvarivu dobit.

2.2 Organizacija bankarskog sustava

,U bankarskom sustavu razlikujemo srediSnje i poslovne banke. SrediSnja banka je
srediSnja monetarna ustanova u nekoj drzavi. Ako se oStete novcanice ili kovanice,
bit ¢e prikladno zamijenjene. Njezina temeljna zadaca je odrzavanje stabilnosti cijena
1 stabilnosti tecaja. SrediSnja banka jedina ima pravo obavljati velike mjenjacke
poslove. Njen je zadatak motrenje deviznog teCaja. Kontroliranje banaka jedna je od

najvaznijih funkcija srediSnje banke. SrediSnje banke najCeS¢e propisuju odredene



zakone koje ostale banke morgju postivati. Najve¢i dio obavljanja poslova za

drzavu se odnosi nadrzavni proradun.*!

Ona odreduje kakve ¢e novCanice i kovanice biti, od Cega ¢e se izradivati, te
koliko ¢e iznositi njihova nominalna vrijednost. Vecéina srediSnjih banaka nastoji
regulirati  inflaciju 1 posti¢i makroekonomsku stabilnost. Zadatak srediSnje banke je
pracenje deviznog teCaja, te ovisno o drzavi, ona regulira devizni tecaj. Jedna od njenih
najvaznijih funkcija je kontroliranje ostalih banaka, propisuju¢i odredene zakone koje
ostale banke moraju postivati. Ona obavlja i1 poslove za drZavu, to¢nije poslove vezane uz
drzavni proracun. Sredidnja banka se nalazi kao posrednik u funkciji pla¢anja. Cini to
novecem, koji je zakonsko sredstvo placanja. SrediSnja banka moze izac¢i na svjetsko
trzite, kupovati 1/ili prodavati vrijednosne papire. Ostale banke deponiraju odredenu svotu
novca kod srediSnje banke, ¢ime srediSnja banka utjee na koli¢inu novca u opticaju, te

"time 1 na stanje gospodarstva u drzavi.

,U svim zemljama uglavnhom egzistira samo jedna takva banka. U Republici
Hrvatskoj je to Hrvatska narodna banka (HNB), dok je u Europskoj uniji to Europska
srediSnja banka (ECB). Poslovne banke su one banke koje se bave prikupljanjem
trenutacnih viskova novca od gradana i poduzeca, te ga posuduju drugim gradanima koji
imgju manjkove novca. Rezultat toga je ostvarena dobit, koja je dobivena razlikom
aktivnih i pasivnih kamata. U novije vrijeme banke su znac¢ajno prosirile svoje poslovanje.
To su postigle putem bankarskih grupa. Subjektima malog i1 srednjeg gospodarstva najcesce
se ne nudi veliki izbor prilikom izbora kreditora, pa im banke ostgju jedina opcija za

financiranje svog poslovanjai razvoja.“ (Mishkin, Eakins, 2005; 134)

2.3 Razvoj bankarskog sustava

,,Od samostalnosti Hrvatske, bankarski sustav nailazi na krize uzrokovane naslijedem
bivSega sustava, nacinom provedbe pretvorbe 1 privatizacije te utjecajem
ekonomske politike koja se u uvjetima monetarne nesamostalnosti, rata |

nemogucnosti da fiskalnom  politikom prikupi  odgovaraju¢a sredstva koristila

1 https://hr.m.wikipedia.org/wiki/Sredi%C5%A 1nja _banka



https://hr.m.wikipedia.org/wiki/Sredi%C5%A1nja_banka

bankovnim sustavom kao aternativnim izvorom financiranja za ostvarenje ciljeva
drzave.* (Druzié, 2011)

U tom razdoblju, od ukupno od 45 banaka koje su poslovale na ovom podrucju, njih
19 postojalo jei prije 1989. godine. ,,U procesu pretvorbe i privatizacije banke se medu
prvima pretvaraju u dioni¢ka drustva. Poduzeca postaju vlasnici banaka, a da pri tome
nisu prebijane uplate za osnivacki ulog i dugovanja prema banci. Korist od tog modela
privatizacije imau samo pojedinci, dok se rac¢un ispostavlja gradanima Hrvatske, tj. drzavi.
Bankarski sustav je u poCetku bio pasivan, a kasnije 1 aktivan sudionik procesa
privatizacije, koji je bitno pridonio multiplikaciji problema hrvatskog gospodarskog
sustava“ (Druzi¢, 2011).

,,Krize bankarskog sustava nastavljaju se i nakon 1993. godine. Osim procesa privatizacije
i pritiska vlasnika banaka na uprave banaka pocinju utjecati fiskalna, monetarna i
teCajna politika. Kombinacija tih politika dovela je poduzeca u veoma tezak polozaj. HNB
je u svom Izvjescéu o stanju u bankovnom sustavu zakljucio da problem lose aktive nije u
nenaplativim potrazivanjima koja su nastala tijekom Domovinskog rata 1 prije
osamostaljenja drzave, nego u preoptimistiénom rastu samih banaka i njihovih klijenata,

koji u najveéem broju slu¢ajeva jo§ nemaju stabilnu poziciju na trzitu.“ (Sonje, 2000)

,,Povijesno gledano, broj banaka u Hrvatskoj bio je u kontinuiranom porastu sve do
1997. godine, kada je na hrvatskom trzistu poslovala ¢ak 61 banka. Razlog tome bile su
relativno niske ulazne barijere, s obzirom na to da jeminimani kapital za osnivanje
banke bio 55 milijuna kuna, §to je omogucilo mnogim malim bankama da udu na

trziste. (Kraft, 2001),

U razdoblju od 1997. do 1999. godine ulaganja u podruZnice i povezana trgovacka
drustva se smanjuju, ali u 2000. godini ponovno poc€inju rasti, i udio depozita u
ukupnoj pasivi se povecava. Rizi¢nosti plasmana dodatno su pridonijele visoke

kamatne stope, troskovi provizije, angazmana, pripreme dokumentacije i sli¢no.

Godine 2000. bankovni sustav Republike Hrvatske cinile su 43 banke 1 jedna
podruznica inozemne banke, te 26 Stedionica, sa Cetiri stambene Stedionice. Broj banaka u
Hrvatskoj znatno se smanjio i na trziStu konsolidirao u okviru velikih bankarskih grupacija.

Naime, slabije banke nisu mogle opstati u novom, konkurentnijem trziStu pa su bile



prisiljene iza¢i s trziSta ili se pripojiti, odnosno spojiti s uspjeSnijim bankama. Sve
banke 1 Stedionice su univerzalnog tipa, organizirane kao dionicka drustva u skladu s
odredbama Zakona o bankama. Krgem 2005. godine bankovni sustav Republike
Hrvatske ¢inile su 34 banke, te se i dalje nastavljakonsolidacija bankovnog sustava.
Razlog smanjenja broja banaka je spganje banaka s drugim bankama, pokrenut je
postupak redovne likvidacije, te je nekim bankama oduzeto odobrenje zarad. Godine 2012.
u Republici Hrvatskoj poslovalo je 36 kreditnih institucija, od ¢ega je njih 30 u obliku
banke, jedna Stedionica i pet stambenih Stedionica. Prema HNB-u struktura banaka
klasificira se u tri skupine: male, srednje i velike banke. Male banke su one koje su
pripojene mati¢noj banci ili ve¢im bankama (npr. Medimurska banka), te je njihova aktiva
manja od 1% ukupne aktive svih banaka. Srednje banke su one kojima je aktiva veca od
1% i manja od 5% dok su velike banke one kojima je aktiva ve¢a od 5% od ukupne aktive
svih banaka. Sukladno trendu smanjena broja banaka, godine 2014. u Republici Hrvatskoj
poslovala je 31 banka i 5 stambenih Stedionica, dok je prema zadnjim regularnim
statistickim podacima iz 2015. godine broj banaka smanjen na 27. Danas posluje 23
banke, dok je najveéa banka u Hrvatskoj Zagrebacka banka, s gotovo Cetvrtinom

ukupnog trziSnog udjela banaka.



3. POSLOVANJE BANAKA

Temeljni posao poslovanja banaka je prikupljanju depozitai plasiranje kredita. To su i druge
usluge poput plathog prometa, poslovi mijenjanja valuta, ngjam sefova, garancije.

Poslovanje banaka nije jednoznacno, vec¢ je skup kompleksnih poslova.

3.1 Vrstebankarskih poslova

Cjelokupno bankarsko poslovanje i bankarski poslovi razliito se grupiraju i svrstavgu
prema njihovim zajednickim osobinama, te se obi¢no dijele na aktivne, pasivne, neutralne i

vlastite.

,,Osnovni kriterij razlikovanja ovih poslova je uloga banke u pojedinom poslu. Tako se banka
moze u odredenom poslu javljati kao duznik, vjerovnik, posrednik, moze obavljati vlastiti
posao (u svoje ime i za svoj racun) ili moze obavljati upravno-kontrolne poslove.
Prema funkcionalnosti bankarski poslovi se dijele na poslove mobilizacije i koncentracije
sredstava, kreditne poslove, posrednicke — komisione poslove, vlastite poslove. Prema
rocnosti bankarski poslovi se dijele na kratkorocne 1 dugoro¢ne bankarske poslove. Prema
bilan¢no — analiti¢kim obiljeZjima bankarski poslovi se dijele na pasivne bankarske
poslove, aktivne bankarske poslove, posrednic¢ke (neutralne) bankarske poslove i vlastite

bankarske poslove.*?

3.2 Rizici u poslovanju banaka

,Banke su izloZene ¢itavom spektru rizika u svojem poslovanju. U nacelu se mogu podijeliti
u Cetiri osnovne kategorije a to su: financijski, operativni, poslovni rizici te rizik
dogadaja. Financijski rizici istovremeno obuhvacaju dvije vrste rizika: osnovni rizik koji
ukljucuje rizik likvidnosti, kreditne rizike i rizik solventnosti. (Greuning, Brajovic¢

Bratanovi¢, 2006; 8)

,Oni mogu rezultirati gubitkom za banku ako se njome primjereno ne upravlja, a

Spekulativni rizici, koji se zasnivaju na financijskoj arbitrazi, mogu rezultirati dobiti, ako je

2 https://www.moj-bankar.hr/K azal o/B/Bankarski-poslovi-podijela



https://www.moj-bankar.hr/Kazalo/B/Bankarski-poslovi-podijela

arbitraza uspjesna, ili gubitkom, ako je ona neuspje$na. Osnovne kategorije Spekulativnog
rizika jesu kamatni, devizni i cjenovni (ili pozicijski) rizici.“ (Greuning, Brajovi¢ Bratanovic,

2006; 8)

,»Rizik se moze definirati kao vjerojatnost da ¢e stvarni povrat od investicije biti nizi od

predvidenog povrata. Drugacije re¢eno, to je promjenjivost povrata od investicije.’

,Financijski rizici su predmet slozenih medupovezanosti koji mogu znacajno povecati
ukupnu sliku izlozenosti banaka riziku. Npr.: Banka koja se bavi deviznim poslovanjem
izlozena je valutnom riziku, ali ¢e takoder biti izloZzena dodatnom riziku likvidnosti i
kamatnom riziku ako drzi otvorenu poziciju ili ako postoji neuskladenost u njezinoj

knjizi terminskih valutnih poslova.* (Ibid, 2006; 8)

3.2.1 Rizik likvidnosti

,Likvidnost je sposobnost poduzeéa da na vrijeme izvrSava sve svoje dospjele obveze
prema svojim vjerovnicima. ,,Rizik likvidnosti je najznacajniji rizik s kojim se susrece banka.
Kada bi banka bila suo€ena s opcijom da moze kontrolirati samo dva rizika u banci, to bi
zasigurno bili kreditni rizik i rizik likvidnosti. Ova su dva rizika posebno znacéajna jer se u
njima vidi cjelokupno poslovanje banke. Kontrola ova dva rizika predstavlja temel]
poslovanja svake banke. Rizik likvidnosti je znaajniji od kreditnoga rizika. U slu€aju
problema sa likvidnoS¢u, banka se moZe doslovno raspasti. S rizikom likvidnosti, banka
nema mogucnost 1 viSe vremena da se obrani od rizika likvidnosti. On moze unistiti banku

doslovno preko no¢i.“(Gregurek, Vidakovi¢, 2011; 372)

3.22 Operativni rizik

,Operativni rizik Baselski odbor za nadzor banaka definira kao rizik gubitaka koji proizlaze
iz neprimjerenih ili pogre$nih unutrasnjih procesa, ljudi i sistema ili zbog vanjskih dogadaja.
Ova definicija ukljucuje pravni, ali iskljucuje strateski rizik. Banka izgraduje sistem
upravljanja operativnim rizikom u skladu sa smjernicama baselskog sporazuma o

adekvatnosti kapitala. Sistem se temelji na prikupljanju podataka koji su podljedica
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operativnog rizika 1 periodskom provodenju Samoprocjene rizika i kontrola. (Furjanic,

2014)

,lendencije kao S§to su povecano koriStenje visoko automatizirane tehnologije, porast
poslovanja sa stanovniStvom i rast elektronskog bankarstva, sve vece oslanjanje na vanjske
izvore 1 povecano KkoriStenje razradenih tehnika za smanjenje izlozenosti kreditnom i
trziSnom riziku utjecali su na povecanje izlozenosti operativnom riziku. Operativni rizik
banke je usko povezan sa njenim operativnim politikama i procesmai dali ima adekvatne
kontrole.“ (Ibid, 2014)

,,LOvaj rizik je teSko mjeriti direktno ali je vjerojatno veéi §to je veéi broj odjeljenja i
filijala, zaposlenih ili kredita insajderima. Vrste operativnog rizika su: unutrasnja
prevara, vanjska prevara, radno pravo i sigurnost na radu, odnosi sa klijentima i proizvodi,
Sticenja fizicke imovine, prekidi u poslovanju i pad sistema, izvrSenje isporukai upravljanje

procesima.“ (Ibid, 2014)

3.2.3 Kreditni rizik

,,Kreditni se rizik odnosi na rizik neizvrSenja, ali je takoder vezan za likvidnost s obzirom na
¢injenicu da su trzZiSta za niZe rangirane kredite mnogo manja nego ona za viSe rangirane
kredite, a njthova ¢e se likvidnost znatno pogorSati u vrijeme sustavnih kriza. Zbog
oba razloga investicijska politika trebala bi ograni¢avati kreditni rizik investicijskog
instrumenta kako na razini pojedinog izdavatelja, tako i na razini portfelja. Sto se tice
specifi¢nog kreditnog rizika, prilikom utvrdivanja minimalnog rejtinga za pogodna
sredstva, vecina se banaka oslanja na viSestruke neovisne agencije za kreditno
rangiranje. Kada razli¢ite agencije imaju razliCita rangiranja, valjalo bi odrediti koje
rangiranje prevladava. DopuStena razina izloZenosti utvrduje kao postotak vlastitih sredstava

vjerovnika.* (Greuning, Brajovi¢ Bratanovi¢, 2006; 225)

3.2.4 TrziSnirizik

»11Zi$ni se rizik odreduje kao nepostojanost dohotka ili trziSne vrijednosti uslijed

trziSnih ¢imbenika na kojima se ovi temelje, kao Sto su valuta, kamatne stope ili kreditna
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marza. Kod poslovnih  banaka, trziSni rizik investicijskog portfelja  stabilne
likvidnosti nastaje iz neuskladenosti izmedu rizicnog profila sredstava i izvora njihovog
financiranja. Ogledni portfelj, koji bi se trebao temeljiti na valuti, prosjecnom vremenu
vezivanja i kreditnim svojstvima obveza na kojima je utemeljen, neka je vrsta punomoci za
obveze. Svako odstupanje od oglednog portfelja stoga bi uzrokovalo rizike i moralo bi se

ograniciti.“ (Greuning, Brajovi¢ Bratanovi¢, 2006; 225)

3.3 Financijska izvje$¢a banke

Ocjena poslovnih rezultata drustva donosi se na temelju analize financijskih izvjeStaja
za odredeno obracunsko razdoblje: bilance, racuna dobiti i gubitka, a po potrebi i
ostalih financijskih izvjeStgja. Glavni zadatak Uprave banke je postizanje profita jer
on omogucuje ostvarivanje glavnog cilja, a to je dobit za dionicare. Poslovanje uprave
kontrolira nadzorni odbor te sami dionicari koji mogu odluciti zele li da se provede neka
odluka ili ne. Profitabilnost poslovanja rezultat je  uspjeSnosti  realizacije = mjera
posovne politike banke. Bilanca banke sastoji se od aktive i pasive. Ona prikazuje stanje
imovine na strani aktive, te kapitala i obveze na strani pasive. ,,Plasmani banke su
obicno krediti stanovniStvu, krediti bankama i drugim institucijama, ali i1 kupljeni
vrijednosni papiri kao obveznice i1 dionice. U plasmane banke takoder ulazi 1 sve ono
Sto banka kupi primljenim sredstvima s namjerom ostvarivanja dobiti.“ (HUB anaize
2011, 32).
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4. STRATESKO PLANIRANJE BANAKA

4.1 Strategijski menadZment

»Pod pojmom strategijsko planiranje podrazumijevamo upravljacko sredstvo (alat) i poput
drugih upravljackih sredstava, koristi se samo za jednu svrhu, pomo¢ organizaciji da napravi
bolji posao. Strategijsko planiranje moze pomo¢i organizaciji da fokusira svoju viziju i
prioritete u odnosu na promjenjivu okolinu te osigurati da ¢lanovi organizacije rade na

ostvarivanju istih ciljeva (Sujster-Deli¢, 2020)
Strategijski menadzment ukljucuje:
e kompoziciju faktora koji djeluju iz okruzenja (u odnosu na poduzece...),
e planiranje pravca, razvojai akcije,
e planiranje strategije,
e provodenje izabrane strategije.

,Sve vece banke primjenjuju strategijsko planiranje kao sredstvo za svoje pozicioniranje na
visoko konkurentnom trZiStu kao i za traZenje najpovoljnijih metoda za jacanje te pozicije u
narednim godinama. Strategijsko planiranje postagje bitha komponenta bankarskog

menadzmenta, posebno u veéim bankama.* (Ibid, 2020)

., Srategijski rizik sastoji se u mogucoj pogresnoj procjeni strategijskog razvoja banke, ¢ime
se moZe stvoriti viSak kapaciteta ili eskalacija troSkova poslovanja. Ovaj rizik je posebno
znaajan kod fuzija i akvizicija banaka kao 1 prilikom donoSenja strategijskih odluka u

pogledu daljeg razvoja distribucijske mreZe banaka.* (Ibid, 2020)

Uvodenje strategijskog planiranja u suvremeno bankarstvo moze se tumaciti kao izraz nove
upravljacke filozofije. U prvoj fazi strategijskog planiranja razvoja bankarske institucije
sagledavamo viziju daljnjeg razvoja. Banka treba $to bolje uvidjeti svoje svoje pozitivne i
negativne osobine kako bi poboljsala svoju konkurentnost na trzistu, jer je to jedna od bitnih

polaznih osnova zaizradu vizije razvoja banke.
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U drugoj fazi je bitno za strategijsko planiranje je donedavna veli¢ina banke koja se odreduje
bilancom aktive te visinom kapitala banke. Imajuéi u vidu sadasnju poziciju banke kao i
promjene na financijskom trzistu u nekoliko narednih godina, bankarski menadzment treba

izabrati strategiju daljnjeg razvoja banke.

»Polazec¢i od vizije banke u narednom periodu od nekoliko godina, top menadzment banke
donosi klju¢ne odluke u pogledu daljih pravaca razvoja i poslovanja banke. Pri tome se imaju
u vidu kako promjene u ukupnoj strukturi financijskog trziSta tako i dosadasnja poslovna
strategija banke. Banka se nastoji orijentirati na profitabilnije pravce poslovanja i da se

povlaéi iz manje profitabilnih.“ (Sujster-Deli¢, 2020)

Kod izbora vizije razvoja banke treba se odgovoriti na pitanje geografskog podrucja
poslovanja banke. To ¢e ovisiti o veli¢ini banke, manje banke 1 imaju uzi krug djelovanja, dok
veée banke pokrivaju Sira podru¢ja drzave ili cijele drzave, dok se banke sa jakim

financijskim potencijalimamogu prosiriti na druge drzave.

,Nakon pocetne euforije za mogucim stvaranjem globalnih univerzalnih banaka, danas
dominiragju umjereniji koncepti. Praksa je pokazala da razni segmenti financijskih usluga nisu
u postoje¢im uvjetima podjednako pogodni za globalizaciju. Stoga ¢ak 1 mega banke na
globalnom planu biraju one segmente financijskih usluga koje su u postojeim uvjetima
dovoljno profitabilne. Tako segment poslovanja sa stanovniStvom u sadasnjim uvjetima i nije
pogodan za globalizaciju. Investicijsko bankarstvo ima veée Sanse da se razvije na globalnom

planu, to isto vazi i za investicijske fondove.” (Sujster-Deli¢, 2020)

Strategija razvoja banke provodi se kroz akcijske planove. Za svaki od njih zaduzen je

odgovarajuci projektni tim koji podnosi izvjestaj glavnom menadZeru banke.

Akcijski plan se sastoji od sljedecih elemenata:

e troskovi

o kvaliteta

e informacija

e proizvodi i usluge
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e 0soblje.

4.2 Planiranjeu funkciji upravljanja bankama

,Planiranje je prva i osnovna uloga upravljanja. Ono se odreduje kao predvidanje buduénosti
radi prepoznavanja mogucih dogadaja, prilika i prijetnji. Predstavlja postupak odredivanja Sto
(ciljevi) 1 kako (strategija, planovi) neka organizacija zeli posti¢i. Odgovori na ta pitanja
postavljgju temelje za sve ostale funkcije upravljanja. Ne moze se graditi organizacijska
struktura, zapos$ljavati osoblje, odredivati stil vodenja i sustav kontrole ako se ne razumije
krajnja svrha planiranja. Prema tome, planiranje je nuzno za ispravno donoSenje poslovnih

odluka.“ (Sikavica, 2008:139)

»lzrada planova se funkcijski smatra dijelom upravljackog racunovodstva, ali i aktivnoSéu
menadZera na svim razinama koji tim alatom nastoje najucinkovitije mogucée upravljati
ljudima, opremom, kapitalom i prostorom kako bi ostvarili zadovoljavajuée rezultate, prije
svega maksimizirali vrijednost vlasnika. Proces planiranja je zahtjevan i sloZen zato $to nije
lako predvidjeti buduénost, te treba voditi rauna o mnoStvu unutarnjih i vanjskih ¢imbenika

koji mogu utjecati na organizaciju.* (Beni¢, 2006:7)

,»Otoga je prvi korak analiza okoline, kako bi se Zelje organizacije uklopile u stvarno stanje na
trziStu. Zatim je potrebno odrediti viziju — Zeljeno stanje organizacije u buducénosti, te misiju —
svrhu postojanja organizacije. Potom slijedi odredivanje ciljeva i1 na¢ina njihovog dostignuca

— strategije, zatim izrada i provodenje planova.“ (Sikavica, 2008:144).

,»Ukupni plan (master plan) ¢ine operativni plan kao plan svih aktivnosti koje ¢e se poduzeti
u nekom razdoblju (planiranje prodaje i 9.) i financijski plan (prorac¢un) koji gore navedene
aktivnosti kvantificira u nov€ane iznose potrebne za realizaciju (planiranje troSkova, bilance
itd.). Izraduje se najceSce za razdoblje od godine dana . Takvo, operativno planiranje, se
usmjerava na zadatke i procedure konkretno za svaku organizacijsku jedinicu i uze segmente
poslovanja te se provodi na kraci rok (do godinu dana). Strategijskim planom se odreduju op¢i
ciljevi 1 pravcei razvoja u duzem vremenskom razdoblju od dvije, tri i1 viSe godina, pri ¢emu se

prva godina planira detaljno, a ostale okvirno.” (Benic¢, 2006:20)
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4.3 Svrhaplaniranjau bankama

Najvazniji trendovi koji danas utjecu na poslovno bankarstvo jesu:

e mutipliciranje usluga

e rastuca konkurencija

e promjenjivo regulacijsko okruzenje
e rastuci troskovi financiranja

e tehnoloska revolucija

e konsolidacija

e (globalizacija.

»Strategijsko planiranje je planiranje za dulje vremensko razdoblje, u pravilu za sljedecih pet
do deset godina. Vrsi se na razini najviSeg menadzmenta (uprave), a obuhvaca odredivanje
op¢ih poslovnih ciljeva i mjera za njihovo provodenje u odredenom vremenskom razdoblju,
uz uvazavanje mogucih rizika. Strategijskim se planiranjem definiraju ciljani klijenti, odnosno
trzista, poslovni procesi i kompetencije koje treba razviti, novi proizvodi i usluge te potrebna
financijska sredstva. Vazni elementi strategijskog planiranja su misija, vizija, vrijednosti

organizacije, strateski ciljevi, strategije i mehanizmi kontrole.“ (Sekso, M., 2011)

4.4 Ciljevi i zadaci strategijskog planiranja

,lemeljni cilj strategijskog planiranja u bankarstvu jest poveéanje vrijednosti banke. Za
razliku od operativnog planiranja koje se bavi pretezno projekcijama tekuceg poslovanja (do
godine dana), strategijski pristup stavlja naglasak na dugoro¢ni opstanak banke u sve
konkurentnijoj i neizvjesnijoj okolini. Strategijsko planiranje kao alat (strategijskog)
upravljanja pomaZe usmjeravanju clanova i1 dijelova organizacije prema istim ciljevima.*

(Beni¢, 2006:34)

,,Kako bi strategijsko planiranje bilo uspjesno, trebaju ga primjenjivati menadzeri svih razina

u banci. Neophodno je da nizi menadzeri sudjeluju u donoSenju odluka i oblikovanju
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strategije. Banke se suoCavaju s mnogo neizvjesnosti i zbog toga prvi element planiranja koji
banka treba razmotriti jest definiranje ciljeva. Banke u tome mogu, kao vecina velikih
organizacija, gledati profitabilnost, ali ipak nastoje i izgraditi odnos s klijentima nadajuci se
daljnjoj uspjesnoj suradnji u buduc¢nosti.” (Beni¢, 2006:34)
Strategijski ciljevi banke su:

e financijski ciljevi

o trziSte

e ucinkovitost

e |judski potencijal

e komitenti.

45 Fazestrategijskog planiranja

Strategijsko planiranje se odvija u nekoliko faza:

e andiza okoline - Odreduju se posebni problemi na koje ¢e se proces planiranja
odnositi, uloge (tko Sto radi u procesu), sastavlja se odbor za planiranje, odreduju se
koje je informacije potrebno prikupiti za razumne odluke. Unutarnjai vanjska okolina
se analiziraju pomocu alata kao $to su SWOT 1 Pestle analiza i Porterov model pet

sila“ (Sujster-Deli¢, 2020)

e utvrdivanje misije, vizije i ciljeva - Druga faza rezultira izjavom o misiji i viziji
banke. Misija treba naznaciti smisao ili bit postojanja, zaSto banka postoji i §to nastoji
posti¢i. Vizija predstavlja buduce Zeljeno stanje. Definira se nekoliko ciljeva za svako

podrucje aktivnosti. (Sekso, 2011)
e izbor strategije - Izmedu vise aternativaizabire se odgovarajuca strategija.

e implementacija strategije - Najtezi dio jer se mnogi planovi ne ostvare; bitno je

prihvatiti promjene nastale novim strategijskim planom.
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e kontrola provedbe - Ocjena ispunjavanja zadanih ciljeva; plan se prema potrebi

revidiraradi prilagodbe novim uvjetimaiz okoline.

4.6 Alati u strategijskom planiranju

»Jedna od popularnijih metodologija implementacije strategije je sustav uravnotezenih ciljeva.
On predstavlja prosirenje dotadasnje analize uc€inaka pomocu financijskih pokazatelja na jo$
tri perspektive: kupce, unutarnje procese i ucenje te rast zaposlenika. Za svaku od njih

definiraju se ciljevi i mjere kojima ¢e se pratiti realizacija ciljeva.* (Sesko, 2011)

,,U poslovnom bankarstvu popularan je i koncept benchmarkinga kojom se banka usporeduje
s konkurentima — bankama iste veli¢ine i/ili najuspjeSnijima u sektoru. NajCeSce se
usporeduju ostvareni financijski rezultati (kamatne marze, provizije, ukupni prihodi i dr.),
obujam prodaje, marketinske strategije, usluzni asortiman itd., kako bi se otkrili elementi za
dopunu vlastite korporativne strategije. Posebno vazan alat vezan uz kontingencijski pristup
planiranju jest analiza scenarija. Mogu se razradivati scenariji za odredene poslovne
aktivnosti (stambeni krediti, pozajmice, depoziti, kartiéno poslovanje), kao 1 za projekcije
novcéanih priljeva i promjene trziSnih kamatnih stopa. NajceS¢e se izraduju analize za tri

scenarija najizvjesniji (reani), optimalni i ngjgori. (Ibid, 2011)

4.7 Korporativno upravljanjei struktura banke

,UCinkovito 1 razborito upravljanje bankama 1 ostalim kreditnim institucijama kljucno je za
odrzavanje povjerenja javnosti u bankovni sustav i cjelokupni financijski sektor. Prema
definiciji OECD-a (Organisation for Economic Cooperation and Development) korporativno
upravljanje ¢ini "skup odnosa izmedu menadZmenta, uprave, nadzornog odbora, dionicara i
ostalih zainteresiranih strana. (OECD Principles of Corporate Governance, 2004.)*
(Gregurek, 2015)

,,Korporativno upravljanje (engl. corporate governance) sustav upravljanja i kontrole -
korporacija. Obuhvaca strukturu i postupke upravljanja i kontrole - trgovackih drustava.
Strukturu korporativnog upravljanja ¢ini odreduje raspodjela ovlasti i odgovornosti izmedu

razlicitih tijela u korporaciji. To su prije svega uprava, nadzorni odbor, vec¢inski ili manjinski
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dionicari ili imatelji udjela (shareholders). To mogu biti 1 druge osoba koje su zainteresirane
za uspjesnost poslovanja drustva. Uz dioni¢are odnosno udjelnicare to mogu biti radnici,
vjerovnici i sl. (stakeholders). Time je ujedno odreden nacin postavljanja i ostvarivanja ciljeva

poduzeéa kao i nadzor nad njihovim ispunjavanjem.*3

,,.Banke se medusobno razlikuju po visini svoje aktive, klijentima, spremnosti na preuzimanje
rizika, broju poslovnica 1 podruznica, depozitnoj osnovi, dionickoj strukturi i ostalom, pa se
ne moze ocekivati da ¢e se organizirati ili upravljati rizicima na jedinstveni nacin. Stoga se i
smatra da upravljanje bankom treba organizirati prema njezinoj prirodi te rasponu i slozenosti

poslovanja.“ (Gregurek, 2015)

,Adekvatno korporativno upravljanje u bankama ukljucuje jasan organizacijski ustroj s dobro
definiranim ovlastima i odgovornostima, djelotvorne postupke utvrdivanja, mjerenja i
pracenja rizika te izvjeStavanja o rizicima kojima je ili kojima bi mogla biti izlozena banka.

(Ibid, 2015)

Ovlasti i obveze uprave i nadzornog odbora su ugradene u odredbe Zakona o trgovackim
drustvima ("Narodne novine", br. 111/1993., 34/1999., 52/2000. i 118/2003.), Zakona o
bankama ("Narodne novine", br. 84/2002. i 141/2006.) i ostalim zakonima, a dodatho su
uredene 1 statutom te ostalim internim aktima banke prema kojima banke trebaju usvojiti
vlastita nacela ili kodeks korporativnog upravljanja te prihvatiti ili poboljSati politike 1
procedure za upravljanje rizicima i za funkcije unutarnjih kontrola (unutarnja revizija,

funkcija pracenja rizika i funkcija pracenja uskladenosti).*

U skladu s odredbama Zakona o trgovackim druStvima upravljacku strukturu banke Cine
uprava 1 nadzorni odbor. DuZnosti i odgovornosti tih tijela regulirane su spomenutim

zakonom, Zakonom o bankama, ostalim zakonima te statutom i internim aktima banke.

Korporativno upravljanje treba osigurati strateSsko vodenje banke, ucinkovit nadzor nad
upravljanjem kao i odgovornost uprave i nadzornog odbora prema banci, njezinim
zaposlenicima, njezinim dioni¢arima, supervizorima, klijjentima i ostalim zainteresiranim

Stranama.

3 http://limun.hr/main.aspx?id=518514

4 http://www.hnb.hr/supervizija/h-staj aliste-hnb-o0-korporativnom-upravljanj u-u-bankama.pdf
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»Kljuéne upravljacke funkcije banke trebaju ukljuciti postavljanje poslovnih ciljeva i rizicnog
profila banke, razmatranje i vodenje strategije i1 politike rizika, glavnih planova poslovanja i
godisnjeg budzeta, odredivanje ciljanih rezultata, pracenje ostvarivanja planiranih veliCina,
nadziranje velikih kapitalnih izdataka, eventualna preuzimanja drugih druStava i prodaju
imovine banke. Sve ovlasti i odgovornosti uprave i nadzornog odbora banke trebaju se jasno

odrediti u pisanom obliku.* (Gregurek, 2015)

Uprava i nadzorni odbor trebaju voditi pisane biljeske sa svojih sastanaka. Ako se na temelju
zakona ili dobrih praksa osnivaju razlicita savjetodavna tijela kao $to su odbor za reviziju,
odbor za rizike, odbor za imenovanje ili odbor za naknade, potrebno je u pisanom obliku

definirati njihovu ulogu, sastav, ovlasti i odgovornosti.

,Radi lakSeg provodenja strategija i politika banke, uprava i nadzorni odbor trebaju osigurati
pisane smjernice, priru¢nike, upute, vodice i1 druge sli¢ne materijale koji sadrzavaju zadatke 1
postupke koje ta tijela, vis§i menadzmenti ostali zaposlenici banke, u granicama svojih ovlasti i

odgovornosti, primjenjuju kako bi se postigli planirani ciljevi i rezultati.®

Uprava i nadzorni odbor banke kceri ¢ija matica ima sjediSte izvan Republike Hrvatske,
trebaju se pridrzavati strategija i politika matice ako one nisu u suprotnosti s regulativom,
smjernicama ili dobrim praksama koje se primjenjuju na banke sa sjediStem u Republici

Hrvatskoj.®

,Kreditna institucija mora imati upravu i nadzorni odbor. Clanovi uprave moraju zajedno
imati stru¢na znanja, sposobnosti 1 iskustvo potrebne za neovisno i samostalno vodenje
poslova kreditne institucije, a posebice za razumijevanje poslova i znacajnih rizika kreditne
ingtitucije. Clanovi nadzornog odbora moraju zajedno imati struéna znanja, sposobnosti i
iskustvo potrebne za neovisno i samostalno nadziranje poslova kreditne institucije, a posebice

zarazumijevanje poslova i znaéajnih rizika kreditne institucije.*’

5 http://maneo.hr/zakoni/capital -market-act

6 http://www.hnb.hr/supervizija/h-stajaliste-hnb-o-korporativnom-upravljanj u-u-bankama. pdf
7 https://zakon.hr/z/195/Z akon-o-kreditnim-institucijama
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,,Kreditna institucija duzna je bez odgadanja, a najkasnije u roku od tri radna dana, obavijestiti
Hrvatsku narodnu banku o prestanku mandata ¢lana uprave i nadzornog odbora te navesti

razloge za prestanak mandata.*®

,Uprava drustva sastoji se od jednoga ili vise direktora. Uprava vodi poslove drustva u skladu
s druStvenim ugovorom, odlukama clanova drustva 1 obveznim uputama skupStine i

nadzornog odbora, ako ga dru§tvo ima.*®

»Nacin rada uprave propisuje se drustvenim ugovorom. Ako neka pitanja glede nacina rada
uprave nisu uredena drustvenim ugovorom ili ovim Zakonom, moze ih urediti uprava

posebnim aktom koji u tu svrhu donosi. 1°

Za nove cClanove potrebno je napraviti uvodni program pomocu kojeg ¢e upoznati
organizaciju i poslovanje banke. Nadzorni odbor treba najmanje jednom godi$nje utvrditi
podruc¢ja u kojima njegovi ¢lanovi trebaju poboljSati, azurirati ili ste¢i odredena znanja i
vjestine. Pri imenovanju potrebno je objaviti kompetencije koje su relevantne za sluzbu u

upravi i nadzornom odboru banke kao i u savjetodavnim tijelima nadzornog odbora.*t

Uprava i nadzorni odbor banke odreduju strateSske ciljeve i standarde profesionalnog
postupanja u banci uzimajuci u obzir interese dioniCara, deponenata i ostalih zainteresiranih
strana. Visoki su eticki standardi u dugoronom interesu banke jer se na njima stjece

povjerenjei kredibilitet.

DuzZnost je uprave banke da se politike i procedure koje promoviraju profesionalno ponasanje
trebaju primijeniti kodeksom profesionalnog postupanja koji ¢e obuhvatiti profesionalne
standarde ponaSanja zaposlenika u banci. Preporu€uje se da unutarnja revizija banke redovito
provjerava primjenu kodeksa profesionalnog postupanja u praksi. Uprava i nadzorni odbor
banke trebaju omoguditi zaposlenicima da, bez Stetnih posljedica za sebe, priopée svoju
zabrinutost za nelegalnu, neeti¢nu ili upitnu praksu ili slucajeve koji se dogadaju u banci, a

koji mogu utjecati na njezinu reputaciju.’?

8 http://www.zakon.hr/z/195/Z akon-o-kreditnim-institucijama

9 http://maneo.hr/zakoni/capital -market-act

10 http://www.zakon.hr/z/546/Z akon-o-trgova%C4%8D kim-dru%C5%A 1tvima

11 http://www.hnb.hr/propisi/zakoni -htm-pdf/h-zakon-o-bankama.htm

12 http://www.hnb.hr/supervizijalh-staj aliste-hnb-o-korporativnom-upravlj anju-u-bankama. pdf
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5. INVESTICIJSKI FONDOVI

,»Vazno je znati da investicijski fond moze biti UCITS fond ili alternativni investicijski fond
(AIF). Poslovanje UCITS fondova regulirano je Zakonom o otvorenim investicijskim
fondovima s javnom ponudom, dok poslovanje AlF-ova ureduje Zakon o alternativnim

investicijskim fondovima (a navedeni zakoni uskladeni su s propisima Europske unije).“*®

»Sazeto receno, UCITS fondovi namijenjeni su Sirokom krugu ulagatelja, dok su AIF-ovi
predvideni uglavnom za ulagatelje s viSe iskustva i znanja u podru¢ju ulaganja (tzv.
Profesionalne 1 kvalificirane ulagatelje). UCITS fondovi stroZe su i1 detaljnije regulirani te je
njihovo poslovanje ujednaceno na razini cijele Europske unije. Jedna od bitnih razlika izmedu
UCITS fondova i AlF-ova jest u tome $to je AIF-ovima omogucen §iri raspon ulaganja u

razne vrste imovine u koje UCITS fondovima nije dopusteno ulagati.***

,Osnovne prednosti su:

e diversifikacijaulaganja

e likvidnost

e profesionalno upravljanje fondovima

e mogucnost ostvarenja vecih prinosa u odnosu na klasi¢ne oblike Stednje
e jednostavna kupnjai prodgjaudjela

e zaStita investitora

e dostupnost informacija o fondovima,

e povjerenje.“ (Verovi¢, 2017)

Uz opisane pozitivne strane ulaganja u investicijske fondove, postoje i negativne strane, a to
su:

e obveza placanja naknade

e nepostojanje garancije za uloZena sredstva

13 https://hrportfolio.hr/dokumenti/ostalo/Hanfa_brosura_investicijski_fondovi.pdf
4 https://hrportfolio.hr/dokumenti/ostalo/Hanfa_brosura_investicijski_fondovi.pdf
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,Obveza placanja naknade predstavlja troSak investitora koji u odredenoj mjeri vodi
Smanjenju prinosa na investiciju pa se stoga pojavljuje u obliku raznovrsnih zakonski
propisanih naknada® (Mishkin, Eakins, 2005:586)

,Investicijski fondovi su institucionalni ulagaci koji prikupljaju novcana sredstva Siroke
javnosti po unaprijed utvrdenim financijskim ciljevimate ih plasirgju najcesc¢e u dugorocne, a

rjede u kratkoro¢ne financijske instrumente* (Ivanovi¢, 1997:167)

»Prvenstveno su namijenjeni ljudima koji Zele Stedjeti novac, a zainteresirani su za veci
prinosi nego kod oroCene Stednje u bankama (4-7% godisSnje), te koji nemaju vremena,
kapitala i znanja da bi sami mogli vrsiti kupnju dionica. Fondovska industrija predstavlja
specificnu moguénost ulaganja sredstava pri ¢emu ulagatelji svoja slobodna sredstva upla¢uju
u fond, te ih na taj nain povjeravaju specijaliziranim institucijama - druStvima za upravljanje
investicijskim fondovima. Drustva za upravljanje malokad upravljaju samo jednim fondom:
Cesto se formiraju tzv. porodice fondova, odnosno kiSobran fondova.“ (Alajbeg, Bubas,

2001:45)

Njihova zadaca je da sredstva povjerena od strane ulagatelja ulazu na financijskim trziStima
tako da za njih ostvare najve¢i moguci prinos, uz prihvacanje definiranog rizika. Omjer rizika

i potencijalne dobiti ovisi o0 vrsti financijskog instrumenta.

nnvesticijski fond se osniva na temelju odobrenja nadzorne institucije isklju¢ivo radi
prikupljanja novcanih 1 imovinskih sredstava, odnosno izdavanjem dokumenata o udjelu u
fondu ili dionica, ¢ija se sredstva, uz primjereno uvazavanje nacela sigurnosti, profitabilnosti,
likvidnosti i razdiobe rizika, ulazu u prenosive vrijednosne papire i/ili nekretnine te depozite u

financijskim institucijama.“®

5.1 Zakonski okvir

,Zakonom o investicijskim fondovima (NN 150/2005) propisuju uvjeti osnivanja i rada
fondova i drustava za upravljanje, izdavanje i prodaja udjela i dionica, te otkupa udjela,

promidzba fondova, poslovi koje za fondove obavljaju tre¢e osobe, te nadzor nad radom

15 http://limun.hr/main.aspx?id=12403
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fondova, drusStava za upravljanje, depozitne banke i osoba koje obavljaju prodaju udjela i

dionica. Izrazi u ovom Zakonu imaju sljede¢a znacenja:* (Verovi¢, 2019)

»Drustvo za upravljanje« — dioni¢ko drustvo ili drustvo s ograni¢enom odgovorno$céu sa
sjediStem u Republici Hrvatskoj, koje je dobilo odobrenje Nadzornog tijela za obavljanje

poslova osnivanjai upravljanjainvesticijskim fondovima,
»Drzava Clanica« — drzava Clanica Europske unije,

»Mati¢na drzava clanica« — drzava ¢lanica Europske unije u kojoj je registrirano drustvo za

upravljanje,

»Depozitna banka« — banka koju izabere drustvo za upravljanje i koja, na temelju ugovora s
druStvom za upravljanje i po njegovom nalogu, obavlja poslove depozitne banke odredene

ovim Zakonom
»Fond« — investicijski fond osnovan u skladu s ovim Zakonom

»Otvoreni investicijski fond« — otvoreni investicijski fond s javhom ponudom, otvoreni
investicijski fond s privatnom ponudom, otvoreni investicijski fond rizi¢nog kapitala s

privatnom ponudom
»Zatvoreni investicijski fond« — zatvoreni investicijski fond s javnom ponudom

»Dioni¢ar« — fizicka ili pravna osoba koja po objavi javne ponude naznacene u prospektu
fonda u cijelosti uplati cijenu izdavanja dionica ili dionice stekne od postojeceg dioniCara
temeljem valjanog pravnog posla, sukladno odredbama ovoga Zakona »Imatelj udjela u
otvorenom investicijskom fondu« ili »Imatelj udjela« — fizicka ili pravna osoba koja na
temelju javne ili privatne ponude za prodgju udjela u otvorenom fondu u cijelosti uplati
novCana sredstva na ra¢un fonda radi stjecanja udjela u odredenom fondu ili stekne udio u
fondu od postojec¢eg imatelja udjela na temelju valjanog pravnog posla, sukladno odredbama

ovoga Zakona

»Kvalificirani ulagatelji« — ulagatelji koji na temelju vaZeéeg odobrenja posluju kao
investicijski ili mirovinski fond, kao drustvo za upravljanje investicijskim ili mirovinskim

fondom, kao banka, kao osiguravgjuée drustvo ili kao brokersko drustvo, te sva druga
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trgovacka drustva ili fizicke osobe s tim da neto vrijednost imovine tih drusStava i fizickih
osoba prelazi 1.500.000,00 kuna i koji za potrebe ulaganja u odredeni investicijski fond

raspolazu gotovim novcem u iznosu od ngjmanje 750.000,00 kuna

»Kvalificirani ulagatelji u fondove rizicnog kapitala« — ulagatelji koji na temelju vazeéeg
odobrenja posluju kao investicijski ili mirovinski fond, kao druStvo za upravljanje
investicijskim ili mirovinskim fondom, kao banka, ili kao osiguravaju¢e drustvo ili kao
brokersko drustvo, te sva druga trgovacka drustva ili fizicke osobe s tim da neto vrijednost
imovine tih drustava i fizickih osoba prelazi 20.000.000,00 kuna i koji za potrebe ulaganja u
odredeni investicijski fond raspolazu gotovim novcem u iznosu od najmanje 10.000.000,00

kuna
»Nadzorno tijelo« - Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga

,,Hrvatska agencija za nadzor financijskih usuga (HANFA) nastala je temeljem Zakona o
Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga. Hanfa provodi nadzor nad poslovanjem
burzi i uredenih javnih trziSta, investicijskih drustava i izdavatelja vrijednosnih papira,
brokera i investicijskih savjetnika, vezanih zastupnika, srediSnjeg klirinskog depozitarnog
drustva, druStava za osiguranje i reosiguranje, zastupnika i posrednika u osiguranju i
reosiguranju, drustava za upravljanje investicijskim i mirovinskim fondovima, mirovinskih
osiguravajucih drustava, investicijskih i mirovinskih fondova, Sredi$njeg registra osiguranika,
Fonda hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata i ¢lanova njihovih obitelji, Umirovljenickog
6fonda i pravnih osoba koje se bave poslovima leasinga i faktoringa, osim ako ih banke

obavljaju unutar svoje registrirane djelatnosti.*®

,Hanfaje osnovana 2005. godine spajanjem triju postojecih nadzornih institucija: Komisije za
vrijednosne papire, Agencije za nadzor mirovinskih fondova i osiguranja te Direkcije za
nadzor drustava za osiguranje. Hanfa je samostalna pravna osoba s javnim ovlastima u okviru
svog djelokruga i nadleznosti propisanih Zakonom o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih
usluga i drugim zakonima. Odgovorna je Hrvatskom saboru. Agencija se financira iz

Drzavnog proracuna.* (Lesi¢, Gregurek, 2005:56)

16 Zakon o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga, Narodne novine, broj 140/2005.
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5.2 UCITSfondovi

,UCITS fond (engl. Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) je
otvoreni investicijski fond s javnom ponudom. To znac¢i da se novac prikuplja na temelju
ponude otvorene za sve koji zele ulagati, bili vi mali ili profesionalni ulagatelj. Ako ste mali
ulagatelj, to uglavnom znaci da ste fizicka osoba koja ne posjeduje toliko investicijskog
znanja i iskustva kao profesionalni ulagatelji, koji su, primjerice, financijske institucije poput
banaka, drusStava za osiguranje, investicijskih fondova, drustava za upravljanje investicijskim

fondovima i sli¢nih.«’

,Fond osniva drustvo za upravljanje investicijskim fondovima koje ima odobrenje za rad
nadzornog tijela drzave u kojoj se nalazi. U Hrvatskoj je to Hanfa. Ako zeli osnovati UCITS
fond, drustvo za upravljanje mora Hanfi prvo priloziti prospekt fonda, koji predstavlja
temeljni dokument buduc¢i da su u njemu opisane bitne karakteristike fonda (npr. naziv fonda,
vrste imovine u koju fond ulaze, ogranicenja ulaganja, rizici ulaganja, naknade koje se

naplaéuju, podaci o dru$tvu za upravljanje, depozitaru i revizoru fonda i sl.).8

,,1z sadrzaja prospekta moze se jasno vidjeti u koje vrste imovine, geografska podrucja ili npr.
specifi¢ne sektore industrije ulaze fond koji vas zanima. Tako, primjerice, fondovi mogu biti
orijentirani na ulaganje u obveznice, dionice, depozite, 1 dr. Isto tako, mogu biti vise
orijentirani na izdavatelje s hrvatskog trzista, regionalnog trZiSta ili pak mogu ulagati na
drugim krajevima svijeta, poput Japana ili SAD-a. Prije objave spomenutog dokumenta
(prospekta UCITS fonda), uz to $to mora zatraZiti njegovo odobrenje, drustvo za upravljanje
treba zatraziti 1 odobrenje za rad tog fonda od strane Hanfe, nakon ¢ega drustvo pocinje s
prikupljanjem sredstava za kupnju imovine. U Hrvatskoj je za otvorene investicijske fondove
s javnom ponudom zakonski potrebno prikupiti minimalno pet milijuna kuna tijekom pocetne
ponude udjela. Pocetna ponuda udjela smije trajati najviSe 30 dana 1 za to vrijeme

udjeli¢arima se ne smiju obradunavati nikakve naknade.«*®

17 https://www.hanfa.hr/getfil e.ashx/?fil el d=42495

18 https://www.hanfa.hr/getfil e.ashx/?filel d=42495

19 hitps://www.hanfa.hr/getfil e.ashx/?filel d=42495
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»Skup imovine koju fond ima u svom vlasnistvu naziva se portfelj, no vrijednost imovine koja
se nalazi u portfelju nije kona¢no definirana, ve¢ je naravno, podlozna promjenama uslijed
raznih trzi$nih kretanja. Kao posljedica tih promjena, mijenja se i cijena vaseg udjela u fondu.
Kako bi se olaksalo pracenje cijene udjela u UCITS fondu, drustvo za upravljanje duzno je
objavljivati cijene udjela u elektronickom obliku na svojim internetskim stranicama na
dnevnoj razini, buduéi da cijena udjela u UCITS fondu treba biti izracunata za svaki radni
dan. Osim toga, drustvo za upravljanje duzno je objavljivati i mjese¢ni izvjestaj o poslovanju
fonda u elektronickom obliku — takoder na svojim internetskim stranicama. Zarada koju ste
ostvarili razlika je izmedu cijene po kojoj ste kupili i one po kojoj ste prodali udjel fonda.
Spomenuta razlika moze biti i gubitak. Naime, potencijalno je moguce izgubiti i znacajan dio
iznosa ulozenog u fond. Jo$ jedanput naglasavamo i da ¢e rezultat vaseg ulaganja biti umanjen

za ulazne odnosno izlazne naknade, ako one postoje. %

,Imovina UCITS fonda nije pohranjena kod drustva za upravljanje fondom, kako biste mozda
mogli pomisliti, ve¢ kod depozitara - kreditne institucije ili podruznice kreditne institucije
koja ima odobrenje Hanfe za obavljanje poslova depozitara. Depozitara mozete zamisliti kao
skrbnika koji ¢uva imovinu UCITS fonda na posebnom racunu. Depozitar takoder vodi racune
za imovinu UCITS fonda, osigurava da se izdavanje, otkup i isplata udjela UCITS fonda
odvija u skladu sa zakonom, kontrolira da se imovina UCITS fonda ulaze u skladu s
proklamiranim ciljevima i1 odredbama prospekta i zakona te provjerava izraun neto imovine

UCITS fonda pa posljedi¢no i cijenu udjela.“?

5.3 Alternativni investicijski fondovi

,Premda je i aternativni investicijski fond (AlF) osnovan sa svrhom prikupljanja novca od
ulagatelja kao 1 UCITS fond, oni se medusobno ipak razlikuju. Naime, AIF prikuplja sredstva
temeljem javne, ali i privatne ponude. Prikupljena nov¢ana sredstva mogu se nakon toga
uloziti u financijske instrumente, kao i kod UCITS fonda, ali se takoder moZze ulagati i u
druge, nesto rizi¢nije vrste imovine, primjerice robe, nekretnine, poslovne udjele i drugo.

Dakle, AlF-ovima se nudi $iri izbor imovine u koju se moze ulagati. AIF-ovi imagju pravila

20 hitps://www.hanfa.hr/getfil e.ashx/?filel d=42495

2! hitps://www.hanfa.hr/getfil e.ashx/?filel d=42495
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fonda (dokument kojim se ureduju sve karakteristike, prava te obveze fonda i ulagatelja), a

prospekt imaju samo odredene vrste AIF-ovazakoje je to propisano.«?

,Neovisno o tome je li AIF fond s privatnom ili javnom ponudom, on moze biti otvoren ili
zatvoren. Otvoreni AlF-ovi osnovani u Hrvatsko] nemaju pravnu osobnost, dok zatvoreni
imaju (osnovani su kao dionicko drustvo ili drustvo s ogranicenom odgovornos¢u). Udjeli
otvorenog AlF-a te udjeli zatvorenog AlF-a osnovanog u obliku dionickog drustva mogu se

nuditi javnom ili privatnom ponudom.“#

,Udjeli zatvorenog AlF-a osnovanog u obliku drustva s ograni¢enom odgovorno$¢u mogu se
nuditi samo privatnom ponudom, dakle nisu kao UCITS fondovi otvoreni za ulaganje S$iroj
javnosti, ve¢ samo kvalificiranim ili profesionalnim ulagateljima. Profesionalne ulagatelje veé
smo kao pojam pojasnili pa na ovom mjestu dodajmo da su kvalificirani ulagatelji zapravo
mali ulagatelji koji moraju posjedovati dovoljno iskustva i stru¢nog znanja kako bi bili
sposobni razumjeti rizike ulaganja u AIF. Medutim, ako ste jedno od navedenog, o ovakvom

ulaganju ste ionako ve¢ dovoljno informirani.*?*

Otvoreni AIF s javnom ponudom po nekim svojim karakteristikama slican je UCITS fondu. U
kontekstu dokumenata koje je potrebno objavljivati, promidzbe, udestalosti izra¢una
vrijednosti neto imovine i cijena udjela te osoba koje mogu u njega ulagati ne razlikuje se
znacajno od UCITS fonda. Ipak, za razliku od UCITS fonda, AIF-u s javhom ponudom
dopusteno je ulaganje u odredene vrste imovine u koje UCITS fondovi ne smiju ulagati te mu

je dopusteno preuzimanje nesto vecih rizika nego UCITS fondu.

»Zatvoreni AIF moze se osnovati u obliku dionickog drustva ili druStva s ograni¢enom
odgovornos¢u. Ako je osnovan kao dioni¢ko druStvo, moze se nuditi i javnom 1 privatnom
ponudom. Dionicama zatvorenog AlF-a moze se trgovati na uredenom trzistu (popularno

nazivanom burza) 1 njihova ¢e cijena u tom slucaju ovisiti isklju€ivo o ponudi i potraznji.

22 https://www.hanfa.hr/getfil e.ashx/?filel d=42495

23 https://www.hanfa.hr/getfil e.ashx/?filel d=42495

24 hitps://www.hanfa.hr/getfil e.ashx/?filel d=42495
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Zatvoreni AIF mozZe ulagati u razne vrste imovine te postoje znacajno manja ogranicenja

ulaganja nego za UCITS fondove.“®

,wZatvoreni AIF s javnom ponudom moze biti specijaliziran i za ulaganje u nekretnine
(zemljista, zgrade, druStva povezana s ulaganjem u nekretnine). Vrste AIF-ova s privatnom
ponudom koje se mogu osnovati u Hrvatskoj mogu biti osnovni AIF i posebne vrste AlF-ova,
kao Sto su AIF rizi¢nog kapitala (engl. private equity), AIF poduzetnickog kapitala (engl.
venture capital), AIF s privathom ponudom za ulaganje u nekretnine, fond fondova, hedge
fond, specijalizirani AIF, europski fond poduzetnickog kapitala, europski fond socijalnog
poduzetnistva i drugi. Za razliku od AIF-ovas privatnom ponudom, u koje mogu ulagati samo
profesionalni i kvalificirani ulagatelji, u AIF s javnhom ponudom mogu ulagati i mali
ulagatelji.« 2

5.4 Investicijski fondovi Zagrebacke banke

54.1 ZBINVEST

Trzidta su uvijek u pokretu, nikada ne miruju. Sto je moguénost potencijalne zarade od
ulaganja veca, ulaganje je u pravilu rizi¢nija. Nisko rizicna ulaganja poput obveznica ili
bankovnih depozita donose 1 nisku zaradu, a ona s moguéno$¢u visih prinosa nose 1 visok

rizik.

Prednost fondova ukljucuje profesionalno upravljanje novcem Kklijenata. Sve odluke o
ulaganjima donose fond menadzeri. Strategije fondova odnose se na unaprijed definirana
ulaganja fonda, bilo da je rije¢ o zemljopisnim, sektorskim, valutnim i1 drugim definiranim
ograni¢enjima ulaganja. Prije odabira fonda treba prouciti strategiju. Pra¢enjem kretanja

fonda lak3e 1 jednostavnije se odlucuje o podjeli ulaganja medu razli¢itim fondovima.

2 hitps://www.hanfa.hr/getfil e.ashx/?filel d=42495
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54.2 ZBBRIC+

,,BRIC, kratica nastala 2001. godine, koristi se kada se govori o Brazilu, Rusiji, Indiji i Kini,
zemljama u kojima Zivi 40% svjetske populacije 1 koje imaju veliki ekonomski potencijal
rasta zbog daljnjeg povecanja broja stanovnika i porasta njihove kupovne moéi, potrosnje i

standarda.*“ %’

,Brazil je najveCa ekonomija Latinske Amerike te sedma najveca svjetska ekonomija.
Raspolaze velikim koli¢inama nafte i ruda, Sto ga zajedno s jeftinom radnom snagom
svrstava u zemlje s najveéim potencijalom rasta i razvoja Rusija je drugi najveci izvoznik
plina 1 tre¢i najveci izvoznik nafte na svijetu, o kojoj energetski uvelike ovisi 1 europsko tlo.
Uz to, raspolaze i velikim prirodnim rezervama ugljena. Od pocetka 2000-ih, bruto domaci

proizvod Rusije se udvostru¢io, pa je danas ona osma najveca ekonomija svijeta“®

Brojnost populacije i prirodnih bogatstava, BRIC zemlje bi trebale zadrzati vodecu poziciju
trzista u razvoju i u buducnosti. Velik dio buduceg razvoja ovisit ¢e i o buducoj dinamici
razvoja razvijenih trziSta Europe, Sjeverne Amerike i1 Japana, iz kojih potjece znacajan dio

potraznje za proizvodimai uslugama BRIC zemalja

Daljnji rast kupovne moc¢i BRIC stanovista utjecat ¢e na rast domace potraznje za tim istim
proizvodima i uslugama. Sve navedeno pozitivno utjeCe na jacanje BRIC ekonomija u

cijelosti, razvoj kompanija s tih podrucja, a posljedi¢no i rast cijena njihovih dionica

»Kada kupite dionice neke BRIC kompanije, sudjelujete u vlasniStvu kompanije odnosno
profitu koji takve kompanije mogu ostvariti zahvaljuju¢i svemu prethodno navedenom, poput
prirodnih resursa (nafta, plin, drvo, zlato...) te rasta potraznje za njima, a koji se prelijeva u
vrijednost kompanija. S obzirom da ZB BRIC+ fond ulaze ba$ u takve dionice, rast

vrijednosti dionica BRIC kompanija direktno poveéava vrijednost fonda.* 2°

27 http://www.zbi .hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi_eng.pdf
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54.3 ZB EUROAKTIV

,Bez obzira na znacajne razlike medu clanicama, Europa je danas najvece svjetsko
gospodarstvo i najbogatija regija svijeta U tome zasigurno prednjaCe razvijene zemlje
Zapadne Europe - Njemacka, Francuska, Velika Britanija, Svicarska, Nizozemska te zemlje
Skandinavije. Njihova gospodarstva izrasla su iz jakog proizvodnog, poljoprivrednog,

tehnoloskog i financijskog sektora odnosno globalnih i izvozno orijentiranih kompanija.« %

Kompanije u ¢ije dionice ZB euroaktiv ulaze svoju imovinu predvodnice su rasta europskog i
svjetskog gospodarstva. l1ako dionice iz navedenih zemalja nisu imune na negativna razdoblja
u ekonomskim ciklusima koja mogu utjecati na oscilacije cijena dionica, one pokazuju veéu

otpornost te naglasen dugoro¢ni pozitivan trend koji se odrazava u vrijednosti imovine fonda.

544 ZB TREND

SAD je i dalje najvece pojedinacno trZiSte svijeta, bez obzira na znacajan rast potroSnje
zemalja u razvoju Cetvrtina globalne ekonomske aktivnosti i isto toliko vodeéih kompanija

medu vodecih 500 nalazi se u SAD-u.

Japan ulaze znacajna sredstva u istrazivanje i razvoj odnosno razvoj znanosti i tehnologije
Japan je najveci izvoznik Celika u svijetu te najveci proizvoda¢ brodova i automobila
Kvalitetna japanska radna snaga koju karakterizira izuzetna radna disciplina te izvrsne

organizacijske sposobnosti.

Kanada zauzima jedno od prvih mjesta u poljoprivrednoj, rudarskoj i industrijskoj
proizvodnji, pogeduje velika bogatstva ruda, drvai hidroenergije te proizvodi dovoljno nafte

za svoje potrebe.

Australija je bogata zemlja zahvaljujuci ponajprije rudarstvu, telekomunikacijama, bankarstvu
i proizvodnji. Nakon Svicarske, druga je zemlja svijeta prema kriteriju prosje¢nog bogatstva

po odraslom stanovniku

,»Najvec¢e od navedenih — americko trziste, karakterizira duga tradicija postojanja tijekom koje
je prolazilo kroz razli¢ita krizna razdoblja te uspijevalo zadrzati dugoroc¢ni trend rasta. Kultura

investiranja u dionice americkih kompanija stara je viSe od stoljeca i najbolji je primjer

30 hitp://www.zbi . hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf
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uspjesnosti dugoro¢nog ulaganja kroz atraktivne prinose. Navedene karakteristike nastoji

iskoristiti i ZB trend.«3!

545 ZBAKTIV

Zemlje Jugoistoéne Europe vazne su zbog geopolitickog polozaja odnosno tamponskog
polozaja izmedu drugih europskih regija. Zanimljive su i zbog potencijala rasta njihovih
ekonomija. Rizik trzi§ta u razvoju moze biti visok, ali zbog prisutnosti ZB Investa na

podrucju ulaganja i dubinskog poznavanja regije, odabir kompanije je olaksan.

,»ZB aktiv pretezno ulaZe u dionice odabranih kompanija iz Hrvatske 1 regije Jugoistocne
Europe (Slovenija, Srbija, Bugarska, Rumunjska). Ulaganjem u ZB aktiv, svoju imovinu

investirate u dionice kompanija iz navedenih zemalja, koje pokazuju potencijal rasta te

svojom veli¢inom zadovoljavaju kriterije ulaganja.*?

54.6 ZBPLUS

»investicijski cilj pod-Fonda je porast vrijednosti imovine u kunama na kratki rok
ostvarivanjem prihoda od kamatonosne imovine i dobiti od razlike u cijeni financijskih

instrumenata, ulazuci prvenstveno i pretezito u Obveznice, a zatim i Instrumente trziSta novca
i depozite u Republici Hrvatskoj, EU-u, OECD-u i CEFTA-i kako bi se nadmasile

Sestomjesecne kunske kamatne stope na trziStu novca.
Pod-Fond nastoji ostvariti svoj investicijski cilj:
e ulazu¢i imovinu na trzis§tima Republike Hrvatske, EU, OECD-ai CEFTA-g,
e ulaZu¢i prvenstveno i pretezito u obveznice,
e ulazudi u instrumente trziSta novca i depozite kod kreditnih institucija,
e upravljanjem ro¢nos¢u ulaganja,

e promjenama u vautnoj izlozenosti (najveca valutna izlozenost 50% neto vrijednosti
imovine Fonda) i

31 http://www.zbi .hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf
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e koristenjem financijskih izvedenica i repo poslova.* 3

Prilagodavajuéi strukturu portfelja trziSnim okolnostima pod-Fond ¢e prvenstveno ulagati u
drzavne Obveznice, a ostatak plasirati u Instrumente trziSta novca i depozite. S ciljem

ostvarivanja dodatnog prinosa koristit ¢e se financijske izvedenice i repo poslovi.
,,Pod-Fond je namijenjen svim ulagateljima (pravnim i fizickim osobama) koji:

e imagu barem osnovno znanje o investicijskim fondovima te nije potrebno prethodno
iskustvo ulaganja u pod-Fond ili slicne fondove,

e mogu prihvatiti da vrijednost njihova ulaganja moze tijekom razdoblja ulaganja pasti

ispod vrijednosti ulozenog i ne o¢ekuju jamstva ili zastitu ulaganja,
e koji prihvacaju profil rizicnosti pod-Fonda (niska do umjerena rizi¢nost) i

e imaju za cilj ostvarivanje prihoda i povecanje vrijednosti svojeg ulaganja u skladu s

investicijskom politikom (prvenstveno Obveznice) u HRK .« 34

54.7 ZBEPLUS

Investicijski cilj pod-Fonda je porast vrijednosti imovine u eurimanakratki rok ostvarivanjem
prihoda od kamatonosne imovine i dobiti od razlike u cijeni financijskih instrumenata, ulazuc¢i
prvenstveno i preteZito u Obveznice, a zatim 1 Instrumente trziSta novca i depozite u Republici
Hrvatskoj, EU-u, OECD-u i CEFTA-i kako bi se nadmasile Sestomjesecne eurske kamatne

stope na trZiStu novca.

,,Pod-Fond nastoji ostvariti svoj investicijski cilj:
e ulazu¢i imovinu na trzis§tima Republike Hrvatske, EU, OECD-ai CEFTA-g,
e ulazuci prvenstveno i pretezito U obveznice,
e ulaZzuéi u instrumente trZiSta novca i depozite kod kreditnih institucija,

e upravljanjem ro¢noscu ulaganja,

33 hitp://www.zbi . hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf
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e promjenama u valutnoj izlozenosti i

e Kkoristenjem financijskih izvedenica i repo poslova.«

Prilagodavajuéi strukturu portfelja trziSnim okolnostima pod-Fond ¢e prvenstveno ulagati u
drzavne Obveznice, a ostatak plasirati u Instrumente trziSta novca i1 depozite. S ciljem

ostvarivanja dodatnog prinosa koristit ¢e se financijske izvedenice i repo poslovi.

Pod-Fond je namijenjen svim ulagateljima (pravnim i fizickim osobama) koji:

imgu barem osnovno znanje o investicijskim fondovima te nije potrebno prethodno

iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne fondove,

e mogu prihvatiti da vrijednost njihova ulaganja moze tijekom razdoblja ulaganja pasti

ispod vrijednosti uloZzenog i ne o¢ekuju jamstva ili zastitu ulaganja,
e koji prihvacaju profil rizicnosti pod-Fonda (niska do umjerena rizicnost) i

e 1imaju za cilj ostvarivanje prihoda i povecanje vrijednosti svojeg ulaganja u skladu s

investicijskom politikom (prvenstveno Obveznice) u EUR.

54.8 ZB BOND

»lnvesticijski cilj pod-Fonda je porast vrijednosti imovine u eurima na kratki do srednji rok
ostvarivanjem prihoda od kamatonosne imovine i dobiti od razlike u cijeni financijskih
instrumenata, ulazu¢i pretezno u Obveznice 1 Instrumente trziSta novca prvenstveno iz
Republike Hrvatske, EU i OECD-a, te manjim dijelom drugih zemalja s trzi§tem kapitala u

razvojul.

Pod-Fond nastoji ostvariti svoj investicijski cilj:
e ulazu¢i imovinu u obveznice Republike Hrvatske, drzave ¢lanice EU i OECD-a,
e ulaZzu¢i u instrumente trZiSta novca i depozite,

e ulazuéi u udjele Investicijskih fondova te financijske izvedenice.* %
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Pod-Fond ¢e biti trajno izlozen Obveznicama i Instrumentima trziSta novca u omjeru ne
manjem od 75% neto imovine pod-Fonda. Globalno modificirano trganje pod-Fonda mora
prelaziti 1,5. S obzirom na opis ciljane strukture portfelja pod-Fonda, on pripada vrsti
,,obvezni¢kih“ fondova. ,,Pod-Fond je namijenjen svim ulagateljima (pravnim i fizi¢kim

osobama)

e imagu barem osnovno znanje o investicijskim fondovima te nije potrebno prethodno

iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne fondove,

e mogu prihvatiti da vrijednost njihova ulaganja moze tijekom razdoblja ulaganja pasti

ispod vrijednosti uloZzenog i ne o¢ekuju jamstva ili zastitu ulaganja,
e koji prihvacaju profil rizicnosti pod-Fonda (niska do umjerena rizicnost) i

e 1imaju za cilj ostvarivanje prihoda i povecanje vrijednosti svojeg ulaganja u skladu s

investicijskom politikom (prvenstveno Obveznice) u EUR.« %’

549 ZB GLOBAL

»lnvesticijski cilj pod-Fonda je porast vrijednosti imovine u eurima na srednji do dugi rok
ostvarivanjem prihoda od kamatonosne imovine, dividendi i dobiti od razlike u cijeni
financijskih instrumenata, ulaZzuéi primarno na DuZni¢ka i1 Dionic¢ka trziSta Republike
Hrvatske, EU i OECD-a, te manjim dijelom drugih zemalja s trziStem kapitala u razvoju

umjereno rizinom strategijom ulaganja.

Pod-Fond nastoji ostvariti svoj investicijski cilj:
e ulazu¢i imovinu u dionice 1 obveznice Republike Hrvatske, EU 1 OECD-a
e ulazudi u instrumente trziSta novca i depozite,

e ulazuéi udjele Investicijskih fondova te financijske izvedenice.*
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Udio pojedine klase imovine u pod-Fondu neée prelaziti 60% neto imovine pod-Fonda. S

obzirom naopis ciljane strukture portfelja pod-Fonda, on pripada vrsti ,,mjesSovitih* fondova.

,,Pod-Fond je namijenjen svim ulagateljima (pravnim i fizickim osobama) koji:

Imaju barem osnovno znanje o investicijskim fondovima te nije potrebno prethodno

iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne fondove,

mogu prihvatiti da vrijednost njihova ulaganja moze tijekom razdoblja ulaganja pasti

ispod vrijednosti ulozenog 1 ne ocekuju jamstva ili zaStitu ulaganja,
koji prihvacaju profil rizi€nosti pod-Fonda (umjerena rizi¢nost) 1

imaju za cilj povecanje vrijednosti svojeg ulaganja u skladu s investicijskom politikom

(mjesovito Obveznice i Dionice) u EUR.“%

5.4.10 ZB PROTECT 2022

,lnvesticijski cilj pod-Fonda jest oCuvanje pocetne vrijednosti imovine i porast vrijednosti

imovine u eurima u iznosu od 5,50% (ciljana cijena Udjela 105,50 EUR; 0,83% prosjeéni

godisnji prinos) u razdoblju od osnutka do dospije¢a 2022. godine ostvarivanjem prihoda od

kamatonosne imovine, ulazu¢i na Duzni¢kim trziStima Republike Hrvatske, EU-ai OECD-as

jednakim 1li vi$im kreditnim rejtingom od Republike Hrvatske.

Pod-Fond nastoji ostvariti svoj investicijski cilj:

ulazué¢i imovinu u obveznice Republike Hrvatske, EU i OECD-a,

ulazuéi u instrumente trziSta novca ¢&iji izdavatelj je ili za kojeg jamc¢i Republika
Hrvatska, druga drzava ¢lanica EU 1 OECD-a,

u depozite,
u udjele investicijskih fondova,

financijske izvedenice.« %°
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Pod-Fond ¢e pretezno ulagati u duznicke vrijednosne papire Republike Hrvatske, depozite
kod kreditnih institucija te manjim dijelom u ostale dopustene vrste imovine. Pod-Fond moze
ciljanu strukturu portfelja ostvarivati i ulaganjem dijela portfelja u Investicijske fondove
ukljucujuci 1 one kojima upravlja Drustvo.

S obzirom na opis ciljane strukture portfelja pod-Fonda, on pripada vrsti fondova ,,s ciljanim
prinosom®.

Za ulaganje u pod-Fond nije potrebno prethodno iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne
fondove. Iznos koji je razumno uloziti prvenstveno ovisi o osobnim sklonostima i
mogucénostima svakog ulagatelja, a pri ¢emu je prikladno svoju imovinu primjereno

diverzificirati.
,,Pod-Fond je namijenjen svim ulagateljima (pravnim i fizickim osobama) koji:

e imau barem osnovno znanje o investicijskim fondovima te nije potrebno prethodno

iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne fondove,

e mogu prihvatiti da vrijednost njihova ulaganja moze tijekom razdoblja ulaganja pasti

ispod vrijednosti uloZzenog i ne o¢ekuju jamstva ili zastitu ulaganja,
e koji prihvacaju profil rizicnosti pod-Fonda (niska do umjerena rizic¢nost) i

e imau zacilj ostvarivanje prihoda svojeg ulaganja u skladu s investicijskom politikom

(prvenstveno Obveznice) u EUR.«#

Ova pod-Fond nije primjeren za ulagatelje koji namjeravaju uloziti u Udjele nakon razdoblja

pocetne javne ponude.

5.4.11 ZB COUL 2023

»nvesticijski cilj pod-Fonda jest ouvanje pocetne vrijednosti imovine i porast vrijednosti
imovine u eurima u iznosu od 5,50% (ciljana cijena Udjela 105,50 EUR; 0,83% prosje¢ni

godisnji prinos) u razdoblju od osnutka do dospijeca 2023. godine ostvarivanjem prihoda od

40 hitp://www.zbi . hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf

4 hitp://www.zbi . hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf

36


http://www.zbi.hr/home/mzbi/download/dokumenti%20eng%20verzije/tablica_dioni_ki_fondovi_eng.pdf
http://www.zbi.hr/home/mzbi/download/dokumenti%20eng%20verzije/tablica_dioni_ki_fondovi_eng.pdf

kamatonosne imovine, ulazu¢i na Duzni¢kim trziStima Republike Hrvatske, EU-a, OECD-a i

CEFTA-e~ %
Pod-Fond nastoji ostvariti svoj investicijski cilj:

e ulazu¢i imovinu u obveznice i druge prenosive vrijednosne papire Republike
Hrvatske, EU, OECD-ai CEFTA-¢,

e ulazu¢i u instrumente trziSta novca ¢iji izdavatelj je ili za kojeg jamci Republika
Hrvatska, druga drzava ¢lanica EU, OECD-ai CEFTA-e,

e u depozite kod kreditnih institucija iz Republike Hrvatske, druge drzave clanice EU,
OECD-ai CEFTA-¢,

e uudjeleinvesticijskih fondova,
e financijske izvedenice.

Pod-Fond ¢e veé¢inom ulagati u duznic¢ke vrijednosne papire Republike Hrvatske, Makedonije
i Crne Gore, depozite kod kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj te manjim dijelom u

ostale dopustene vrste imovine.

Pod-Fond moze ciljanu strukturu portfelja ostvarivati i ulaganjem dijela portfelja u
Investicijske fondove ukljucujuéi i one kojima upravlja Drustvo. Pod-Fond ¢e dominantno biti

izloZzen imovini denominiranoj u euru.

S obzirom na opis ciljane strukture portfelja pod-Fonda, on pripada vrsti fondova ,,s ciljanim

prinosom*.

Za ulaganje u pod-Fond nije potrebno prethodno iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne
fondove. Iznos koji je razumno uloziti prvenstveno ovisi o osobnim sklonostima i
mogucnostima svakog ulagatelja, a pri ¢emu je prikladno svoju imovinu primjereno

diverzificirati.
,,Pod-Fond je namijenjen svim ulagateljima (pravnim i fizickim osobama) koji:

e imagu barem osnovno znanje o investicijskim fondovima te nije potrebno prethodno
iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne fondove,

42 hitp://www.zbi .hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf
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e mogu prihvatiti da vrijednost njihova ulaganja moze tijekom razdoblja ulaganja pasti

ispod vrijednosti ulozenog i ne ocekuju jamstva ili zastitu ulaganja,
e koji prihvacaju profil rizicnosti pod-Fonda (umjerena rizi¢nost) i

e imagu zacilj ostvarivanje prihoda svojeg ulaganja u skladu s investicijskom politikom

(prvenstveno Obveznice) u EUR.“ 43

Ova pod-Fond nije primjeren za ulagatelje koji namjeravaju uloziti u Udjele nakon razdoblja

pocetne javne ponude.

5.4.12 ZB COUL 2024

,Investicijski cilj pod-Fonda jest ouvanje pocetne vrijednosti imovine i porast vrijednosti
imovine u ameri¢kim dolarima u iznosu od 5,50% (ciljana cijena Udjela 105,50 USD; 0,92%
prosjecni godiSnji prinos) u razdoblju od osnutka do dospije¢a 2024. godine ostvarivanjem
prihoda od kamatonosne imovine, ulazu¢i na Duzni¢kim trziStima Republike Hrvatske, EU-al

OECD-a“*

,,Pod-Fond nastoji ostvariti svoj investicijski cilj:

e ulazu¢i imovinu u obveznice i druge prenosive vrijednosne papire Republike
Hrvatske, EU i OECD-a,

e ulazuéi u instrumente trZiSta novca Ciji izdavatelj je ili za kojegjamc¢i Republika
Hrvatska, druga drzava ¢lanica EU i OECD-a,

e u depozite kod kreditnih institucija iz Republike Hrvatske, druge drzave ¢lanice EU
i OECD-a,

e uudjeleinvesticijskih fondova,
e financijskeizvedenice.“ %

Pod-Fond ¢e, u normalnim trziSnim okolnostima, pretezno ulagati u duznicke vrijednosne

papire Republike Hrvatske (do 100% imovine pod-Fonda) i Sjedinjenih Americkih Drzava

43 http://www.zbi .hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica_dioni_ki_fondovi_eng.pdf

44 hitp://www.zbi .hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf

45 hitp://www.zbi . hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf
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(do 35% neto imovine pod-Fonda), depozite kod kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj te

manjim dijelom (do 33% neto imovine pod-Fonda) u ostale dopustene vrste imovine.

Pod-Fond moze ciljanu strukturu portfelja ostvarivati i ulaganjem dijela portfelja u
Investicijske fondove ukljucujuci i one kojima upravlja Drustvo. Pod-Fond ¢e dominantno biti

izlozen imovini denominiranoj u americkom dolaru (USD).

S obzirom na opis ciljane strukture portfelja pod-Fonda, on pripada vrsti fondova ,,s ciljanim

prinosom*.

Za ulaganje u pod-Fond nije potrebno prethodno iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne
fondove. Iznos koji je razumno uloZiti prvenstveno ovisi 0 0sobnim sklonostima i
moguénostima svakog ulagatelja, a pri ¢emu je prikladno svoju imovinu primjereno

diverzificirati.
,,Pod-Fond je namijenjen svim ulagateljima (pravnim i fizickim osobama) koji:

e imagu barem osnovno znanje o investicijskim fondovima te nije potrebno prethodno

iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne fondove,

e mogu prihvatiti da vrijednost njihova ulaganja moZze tijekom razdoblja ulaganja pasti

ispod vrijednosti uloZzenog i ne o¢ekuju jamstva ili zastitu ulaganja,
e koji prihvacaju profil rizi€nosti pod-Fonda (niska do umjerena rizi¢nost) 1

e imagu zacilj ostvarivanje prihoda svojeg ulaganja u skladu s investicijskom politikom

(prvenstveno Obveznice) u USD.« 46

Ova pod-Fond nije primjeren za ulagatelje koji namjeravaju uloziti u Udjele nakon razdoblja

pocetne javne ponude.

46 hitp://www.zbi .hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf
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5.4.13 ZB GLOBAL 20
Investicijski cilj pod-fonda ZB global 20 (dalje: pod-Fond) je ostvarivanje prihoda od
kamatonosne imovine i1 porast vrijednosti (ostvarivanje kapitalne dobiti) u preporuc¢enom
razdoblju drzanja kroz ulaganje imovine prvenstveno u obveznice te manjim dijelom na
dionicka trzista.
,,Pod-Fond nastoji ostvariti svoj investicijski cilj:
e ulazu¢i imovinu na trziStima Republike Hrvatske, EU i OECD-a
e ulazuéi prvenstveno u obveznice (najmanje 50% neto vrijednosti imovine pod-Fonda),
e ulazudi u instrumente trziSta novca i depozite,

e ulaZué¢i manji dio imovine na dionicka trziSta (najviSe 20% neto vrijednosti imovine
Fonda),
e promjenama u valutnoj izlozenosti i

e Kkoristenjem financijskih izvedenica i tehnika u¢inkovitog upravljanja portfeljem.« 4

,Prilagodavajuéi strukturu portfelja trziSnim okolnostima pod-Fond ¢e prvenstveno ulagati u
drzavne obveznice i1 instrumente trziSta novca te korporativne i municipalne obveznice, a
manjim dijelom na dioni¢ka trzi§ta putem izravnih ulaganja ili investicijskih fondova. S
ciljem ostvarivanja dodatnog prinosa koristit ¢e se financijske izvedenice 1 tehnike

uéinkovitog upravljanja portfeljem.*

Za ulaganje u pod-Fond nije potrebno prethodno iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne
fondove. Iznos koji je razumno uloziti prvenstveno ovisi o osobnim sklonostima i
moguénostima svakog ulagatelja, a pri ¢emu je prikladno svoju imovinu primjereno

diverzificirati.
,,Pod-Fond je namijenjen svim ulagateljima (pravnim i fizickim osobama) koji:

e imau barem osnovno znanje o investicijskim fondovima

47 hitp://www.zbi . hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf

48 hitp://www.zbi .hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf
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e mogu prihvatiti da vrijednost njihova ulaganja moze tijekom razdoblja ulaganja pasti

ispod vrijednosti ulozenog i1 ne ocekuju jamstva ili zastitu ulaganja 1

e imaju za cilj povecanje vrijednosti svojeg ulaganja tijekom preporucenog razdoblja

drzanja.«*°

Ova pod-Fond nije primjeren za ulagatelje koji namjeravagju otkupiti Udjele prije isteka

preporucenog razdoblja drzanja.

5.4.14 ZB BOND 2024 USD

Investicijski cilj pod-fonda ZB bomd 2024 UDS (dalje: pod-Fond) je ostvarivanje prihoda od
kamatonosne imovine u iznosu od 9,66% (ciljana cijena Udjela 109,66 USD) u razdoblju od

osnutka pod-Fonda do datuma prestanka rada pod-Fonda 2024. godine..
,,Pod-Fond nastoji ostvariti svoj investicijski cilj:

e ulazuci imovinu na trzistima Republike Hrvatske, EU i SAD-a,
e ulazuci prvenstveno u obveznice s dospije¢em krac¢im od roka dospije¢a pod-Fonda,

e ulazud¢i u instrumente trziSta novca i depozite kod kreditnih institucija s dospije¢em

kra¢im od roka dospije¢a pod-Fonda,

e reinvestiranjem novcanih priljeva (kuponi, kamate i glavnice) po trenutnim trZiSnim

uvjetimai

e koristenjem financijskih izvedenica i repo poslova.**

Pod-Fond ¢e prvenstveno ulagati u obveznice i instrumente trzista novca ¢iji je izdavatelj ili
za koje jamc¢i Republika Hrvatska ili SAD te u depozite. Manji dio imovine ¢e biti investiran

u korporativne i municipalne obveznice 1 instrumente trZiSta novca. S pribliZavanjem

49 http://www.zbi .hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi_eng.pdf

50 hitp://www.zbi . hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf
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dospije¢a pod-Fonda, sve ve¢i dio imovine ¢e biti uloZzen u depozite. Pod-Fond nece ulagati

na dionic¢ko trziste niti u konvertibilne obveznice.

Za ulaganje u pod-Fond nije potrebno prethodno iskustvo ulaganja u pod-Fond ili sli¢ne
fondove. Iznos koji je razumno uloziti prvenstveno ovisi o osobnim sklonostima i
mogucénostima svakog ulagatelja, a pri ¢emu je prikladno Svoju imovinu primjereno
diverzificirati.
,,Pod-Fond je namijenjen svim ulagateljima (pravnim i fizickim osobama) koji:

e imau barem osnovno znanje o investicijskim fondovima

e mogu prihvatiti da vrijednost njihova ulaganja moze tijekom razdoblja ulaganja pasti
ispod vrijednosti uloZzenog i ne ocekuju jamstva ili zaStitu ulaganja i

e imaju za cilj ostvarivanje dodatnog prihoda tijekom preporucenog razdoblja drzanja.*
51

Ovg pod-Fond nije primjeren za ulagatelje koji namjeravaju otkupiti Udjele prije isteka

preporu¢enog razdoblja drzanja.

51 hitp://www.zbi . hr/home/mzbi/downl oad/dokumenti %20eng%20verzije/tablica dioni ki fondovi eng.pdf

42


http://www.zbi.hr/home/mzbi/download/dokumenti%20eng%20verzije/tablica_dioni_ki_fondovi_eng.pdf

Mateja Kanceljak: Srratesko planiranje u financijskim institucijama i investicijskim fondovima (specijalisti¢ki
zavr$ni rad)

6. ANKETNO ISPITIVANJE ULAGANJA U FONDOVE U REPUBLICI
HRVATSKOJ

Grafikon 1: Spolna struktura ispitanika (1zvor: viastiti rad autorice)
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Grafikon 2: Dobna struktura ispitanika (Izvor: viastiti rad autorice)
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Grafikon 3: Strucna sprema ispitanika (Izvor: viastiti rad autorice)
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Grafikon 4: Bracni status ispitanika (Izvor: viastiti rad autorice)

Bracni status

28 odgovora

® O:Zenjen/Udata
@ NeoZenjen/Neudata




Mateja Kanceljak: Srratesko planiranje u financijskim institucijama i investicijskim fondovima (specijalisti¢ki
zavr$ni rad)

Grafikon 5: Visina primanja ispitanika (1zvor: viastiti rad autorice)
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Grafikon 6: Status zaposlenja ispitanika (1zvor: viagtiti rad autorice)
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Grafikon 7: Stambeno pitanje ispitanika (Izvor: viastiti rad autorice)
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Grafikon 8: Asocijacija ispitanika na rijec ,, rizik* (Izvor: vlastiti rad autorice)

Kada razmisljate o rijeci "rizik" koja od slijedecih rijeé¢i vam dolazi kao asocijacija?
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Grafikon 9: Slonost financijskom riziku ispitanika (1zvor: viastiti rad autorice)

Kako bi vas bliska osoba opisala u terminima vase sklonosti financijskom riziku

é
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Grafikon 10: Informiranost o investicijskim fondovima ispitanika (1zvor: viastiti rad autorice)

Koliko ste informirani o investicijskim fondovima |

@ nisam informiran
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zavr$ni rad)

Grafikon 11: Spremnost ulaganja ispitanika (Izvor: viastiti rad autorice)

Ukoliko bi posjedovali odredenu svotu ustedevine koji bi postotak bili spremni uloziti u

investicijske fondove?

28 odgovora
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Grafikon 12: Odabir stednje/ulaganja ispitanika (1zvor: vlatiti rad autorice)

Ustedjeli ste odredenu svotu novaca koja vam nece trebati odredeno vrijeme. Koji oblik

stednje/ulaganja bi odabrali obzirom na sigurnost stednje odnosno rizicnost ulaganja. Da li bi

odabrali:
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7. ZAKLJUCAK

Razvojem bankarskog sustava u Hrvatskoj banke nisu ograni¢ene samo na financijsko
poslovanje, ve¢ 1 na pruzanje raznih usluga i proizvoda, te se time definiraju kao
ingtitucije. Osvrtom na razdoblje od 90.-ih pa do danas, prikazala sam kako i zasto se broj
banaka smanjivao, od kojih danas podluje njih 23. Kriza kroz koju je Hrvatska prolazila
od privatizacije, reformi platnog prometa, jacanje nadzora i kontrole samo su neke od
nacina temeljem kojeg je pospjeseno bankarsko poslovanje u Hrvatskoj. Banke i bankarski
sustav imaju vazan faktor za ekonomiju i ekonomski razvoj zemlje. Poslovanje u bankama je
ozbiljan i rizi€an posao koje ovisi o stabilnosti cijena i tecaja na trziStu. Zato postoji srediSnja
banka koja propisuje zakone kojih se sve banke u Hrvatskoj moraju pridrzavati. Poslovne
banke svakodnevno su izloZene rizicima likvidnosti, te operativnom, kreditnom i trziSnom
riziku, zbog Cega je bitno da Nadzorni odbor kontrolira cjelokupno posliovanje banaka
Banka obavlja razliCite vrste poslova u kojima njezina uloga moze biti u vidu vjerovnika,

duznika, posrednika, te moze obaviti vlastiti posao.

U svrhu bolje informiranosti Zagrebacka banka u suradnji saZB Investom osmidlilaje uslugu
koja educira potencijalne ulagace i pomaze im kod odabira fondova. ZABA Smart Invest
usluga obuhvaca preporuke vezane uz oroceni depozit 1 UCITS fondove pod upravljanjem ZB

Investa, a odnosi se natransakcije u HRK i EUR.

Temeljem te usluge potencijalnim ulaga¢ima se pristupa individualno i Savjetodavno
raspodjela (diversifikacija) ulaganja u razlicite financijske proizvode radi smanjenja rizika a
isto tako ako nemaju dovoljno financijskog znanja i iskustva, educira se sa raznim

edukativnim edukativnim materijalima.

Kako u Hrvatskoj ljudi ili nisu dovoljno informirani ili zbog cjelokupne situacije nemau
povjerenja u fondove, $to zbog negativnih iskustava u proslosti, nedovoljnog znanja, straha
od gubitka, anketom se Zeljelo ispitati koliko su ljudi spremni izgubiti, uloziti i koliko su
spremni preuzeti rizik. U ispitanu skupinu ukljuceni su bili ljude razlicite dobi, razliCite
strune spreme, statusa zaposlenja i drugih pokazatelje koji utje¢u na donosenje odluke o

ulaganju.
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8. 1ZJAVA

Izjava o autorstvu zavr$nog rada i akademskoj Cestitosti

Imei prezime studenta: Matgja Kanceljak
Mati¢ni broj studenta: 0234056890

Naslov rada: StrateSko planiranje u financijskim institucijama i investicijskim
fondovima

Pod punom odgovornos¢u potvrdujem da je ovo moj autorski rad ¢iji niti jedan dio nije nastao
kopiranjem 1ili plagiranjem tudeg sadrzaja. Prilikom izrade rada koristio sam tude materijale
navedene u popisu literature, ali nisam kopirao niti jedan njihov dio, osim citata za koje sam
Naveo autora 1 izvor te ih jasno oznacio znakovima navodnika. U slucaju da se u bilo kojem
trenutku dokaze suprotno, spreman sam snositi sve posljedice uklju¢ivo i1 poniStenje javne

isprave stecene dijelom 1 na temelju ovoga rada.

Potvrdujem da je elektronicka verzija rada identi¢na onoj tiskanoj te da je to verzija rada koju

je odobrio mentor.
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