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Mirovinsko osiguravajuce drustvo

Upravd Raiffeisen ‘mirovinskog osiguravajuéeg drustva d.d., Zagreb, Magazinska cesta 69, usvajila je
dana 22. veljade 2024. godine sljedecu

1IZJAVU

o nagelima ulaganja imovine za pokrié¢e tehnickih pri¢uva iz dobrovoljnog i obveznog
mirovinskog osiguranja

Na temelju ¢lanka 91. Zakona o mirovinskim osiguravajucim drustvima (NN 22/14, 29/18, 115/18 1 156/23,
dalje: Zakon) i Pravilnika o-dozvoljenim ulaganjima i ograni¢enjima ulaganja imovine za pokrice tehnickih
pri€uva mirovinskog osiguravajuceg drustva (NN 30/23, dalje: Pravilnik) Uprava Raiffeisen mirovinskog
osiguravajuéeg drudtva d.d. (dalje: Drustvo) donosi izjavu o nacelima ulaganja imovine za pokrice
tehnickih pri¢uva iz dobrovoljnog | obveznog mirovinskog osiguranja.

‘Drustvo odvojeno vodi imovinu za pokrice tehnickih pricuva (dalje: imovina):
- iz cbveznog mirovinskog osiguranja - za doznake iz obveznih mirovinskih fondova,
- iz dobrovoljnog mirovinskog osiguranja - za doznake iz otvorenih dobrovoljnih mirovinskih
fondova i izravne jednokratne uplate osoba u Drustvo i
- iz dobrovoljnog mirovinskog osiguranja - za doznake iz zatvorenih dobrovoljnih mirovinskih
fondova.

Ova pisana Izjava ocrtava principe i politike ulaganja koo i strate3ku alokaciju Imovine s obzirom na
prirodu i trajanje obveza iz ugovora o mirovinama, metode i tehnike mjerenja rizika ulaganja, toleranciju
rizika te implementirane strategije, procedure, postupke i mjere upravljanja rizicima.

I OSNOVNA NACELA ULAGANJA
Imovina se ulaze u skladu sa Zokonom i Pravilnikom.

Prilikom ulaganja uvazavat ¢e se nacela sigurnosti, isplativosti i utrzivosti ulaganja, razboritosti, opreza,
lojalnosti, skrbi, smanjenja rizika rasprienod3éu ulaganja, zakonitosti, odrZzavanja odgovarajuce
likvidnosti, zabrane sukoba interesa, o€uvanja vrijednosti Imovine te ograni¢avanja rizika gubitaka od
ulaganja.

Druitvo ce poslovati s Imovinom u skladu s pravilima struke te s pozornoSéu urednog i savjesnog
gospodarstvenika iskljucivo u interesu korisnika mirovina.

U sluéaju promjene zakonskih propisa ili trzisnih uvjeta, Drustvo ¢e u interesu korisnika mirovina odmah
prilagediti nacela ulaganja novonastalim trziSnim uvjetima te sukladno tome izvrsiti izmjene ove Izjave,
a najmanje svake tri godine.

Drustvo je duzno imovinu za pokri¢e tehnickih pri¢uva ulagati u najboljem interesu korisnika mirovine, u
skladu s vrstom i trajanjem ocekivanih bududih miroving, uvaZavajuéi nacela sigurnosti, kvalitete,
likvidnosti i profitabilnosti ulaganja te smanjenja rizika diversifikacijom i disperzijom ulaganja. Imovina
za pokri¢e tehnickih pri¢uva uloZe se samo na trzista visokorazvijenih drzava EU i OECD-a koje u svojim
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dugoro¢nim ciljevima imaju postavljene standarde u kontekstu promicanja odrzivosti pri financiranju na
tr¥idtu kapitala. Najveéi udio ulaganja imovine za pokri¢e tehnickih pricuva uprave Cine ulaganja u
drzavne obveznice tih zemalja, o potom i vrijednosne papire izdavatelja koji su u navedenim zemljama

registrirani i/ili imaju visoku ocjenu upravljanja rizicima odrzivosti od strane eksternih procjenitelja.
. STRATEGIJA ALOKACIJE IMOVINE

Drustvo primjenjuje aktivhu strategiju upravljanja imovinom, a strukturu imovine prilagodava
okolnostima na trzistu. Ciljona struktura po pojedinim klasama i podklasama imovine odreduje se na
godisnjem nivou ili ¢edce po potrebi, a u skladu s vrstom i trajanjem ocekivanih buduéih mirovina.

Osim pridrZzavanja zakonskih i podzakonskih ograni¢enja ulaganja Imovine, strategija Drustva je kako
slijedi:
najveci dio Imovine ulaZe se u drzavne obveznice s minimalno investiciiskim kreditnim rejtingom
uzimajudiu obzir trajanje obveza s osnove ugovora o mirovini, o€ekivani prinos, rizi€nost ulaganja
i valutnu izloZenost,

- u korporativne duznicke vrijednosne papire i viasnicke vrijednosne papire ulaZe se nokon 5to su
provedene prethodne provjere i analize svih za investicijski proces relevantnih organizacijskih
jedinica (Ulaganja i analize, Upravljanje rizicima, Sukiodnost i Prateci poslovi ulaganja),

- kratkoro¢na rezerva likvidnosti osigurava se sredstvima na racunu, ulaganjem dijela Imovine u
depozite i investicijske fondove; u iznimnim slu€ajevima moZe se koristiti posudba uz zalog
vrijednosnih papira putem repo ugovorg, ali ne na rok duzi od mjesec dana,

- ulaZe se u prenosive vrijednosne papire i instrumente trziSta novea koji nisu uvrsteni na uredeno
trzite u Imovini za dobrovoljno mirovinsko osiguranje,

- uotvoreneizatvorene alternativne investicijske fondove, kao i nekretnine, ulaze se samo ukoliko
je Odbor za upravljanje imovinom i obvezama Drudtva na temelju prethodne analize donio odluku
jednoglasno,

- ufinancijske izvedenice ulaZe se samo u svrhu upravljanja izloZzenosti rizicima imovine za pokrice
tehnickih pricuva i obveza iz ugovora o mirovini ifili u¢inkovite upravljanje imovinom za pokrice
tehnickih pricuva, a sve prvenstveno s ciliem smanjenja tecajnog i kamatnog rizika i pracenja
indeksa vezanih za inflaciju.

il DONOSENJE ODLUKA O ULAGANJIMA

Uprava Drustva redovito razmatra i sukladno zakonskim propisima utvrduje nacela ulaganja Imovine,
postupke za donosenje odluka i ako je potrebno obavlja izmjene,

Odbor za upravljanje imovinom i obvezama, kojeg sacinjavaju €lanovi Uprave Drustva, djelatnici poslova
Ulaganja i analize, imenovani ovlodteni aktuar i djelatnici Upravljonja rizicima, predlaze strategiju
ulaganja Imovine, kao i analizu u€inkovitosti i riziCnosti upravljanja cjelokupnog portfelja Drustva i kao
takav je najznacajnije tijelo DruStva u procesu ulaganja imovine. Odbor za upravljanje imovinom i
obvezama donosi smjernice i odluke o ulaganjima kake bi osigurao da je vrijednost imovine u svakom
trenutku stabilno iznad obveza u sklodu s vrstom i trgjanjem oekivanih buducih mirovina. U radu
Odbora za upravljanjem imovinom i obvezama sudjeluje i djelatnik Pravne podrike i pracenja
uskiadenosti s relevantnim propisima koji se poziva na sjednicu.
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Ulaganje i analize, kao posebna organizacijska jedinica Drustvao, zaduzena je za operativno provodenje
upravijanja Imovinom te ugovaranje transakcijo s vrijednosnim papirima i drugim financijskim
instrumentima. Postupci i interna ograniCenja ugovaranja transakcijo  propisani su internim
procedurama koje odobrava Odbor za upravljanje imovinom i chvezama.

Djelatnici Ulaganja i analize na tjednim sastancima na kojima po potrebi prisustvuje i ¢lan Uprave
zaduzZen za ulaganja, komentiraju provedbu prethodnih odluka i trenutnu situaciju na trzidtu, nakon cega
se donose odluke o ulaganjima za provedbu strategije ulaganja, ali odluke za dozvoljena takticka
odstupanja za naredni tjedan.

Djelatnici Ulaganja i analize unutar svojih ovlasti i limita donose i provode i dnevne odluke za portfelje
kada trzisne okolnosti to zahtijevaju, a iz razloga sto nije moguce unaprijed predvidjeti sve okolnosti,
kao i ponudu odnosno potraznju na trzistima.

TIJELO/OSOBE ZADUZENE ZA | TRENUTAK DONOSENJA | POJASNJENJE
DONOSENJE ODLUKE | ODLUKE e
CLANOVI ODBORA ZA TIJEKOM ODRZAVANJA ODLUKE OPISANE PRAVILNIKOM O
UPRAVLJANJE iIMOVINOM | SJEDNICE ALCO-a RADU ALCO-a
OBVEZAMA (DALJE: ALCO)
SUKLADNO OVLASTIMA ‘
DJELATNICI ULAGANJA | TIJEKOM ODRZAVANJA ODLUKE KOJIMA SE DEFINIRAJU
ANALIZE | NADLEZNI CLAN TJEDNIH SASTANAKA INSTRUMENT! | UVJETI PO KOJIMA
UPRAVE DRUSTVA (NIJE NUZNO | ULAGANJA | ANALIZA KOJIMA | CE SE PROVESTI SMJERNICE
DA NADLEZNI CLAN UPRAVE U PRAVILU, ALI NE NUZNO, ULAGANJA | STRATESKE ODLUKE
DRUSTVA SUDJELUJE U PRISUSTVUJE | NADLEZNI ALCO, TAKTICKE PRILAGODBE
ODLUCI CLAN UPRAVE DRUSTVA IMOVINE, OSTALE ODLUKE O
o ULAGANJU
DJELATNICI ULAGANJA | NEPOSREDNO PRIJE ODLUKE KOJIMA SE REAGIRA NA
ANALIZE PROVODENJA SAME TRENUTNE TRZISNE OKOLNOSTI A
TRANSAKCIJE KOJOM SE MOGU BITI RAZLICITOG KARAKTERA
| ODLUKA REALIZIRA

V. MJERENJE RIZIKA INVESTIRANJA

Upravljanje rizicima, kao posebna organizacijska jedinica Drustva, provodi identificiranje, procjenjivanje,
mjerenje i pracenje rizika investiranja imovine te o njima izvjedtava Upravu Drudtva i Odbor za
upravljanje imovinom i obvezama. Drustvo je posebno ustrojilo funkciju upravljanja rizicima
imenovanjem osobe odgovorne za rizike i u cilju utvrdivanja okvira odnosno metodologije, donijelo
Pravilnik o upravljanju rizicima kao temeljni dokument iz kojeg proizlazi politika Drudtva o upravljanju

rizicima. Na ovaj nacin pokriveni su svi aspekti bitni u sustavu kontrole i nadziranja rizika kojima je
Drustvo izloZeno ili bi moglo biti izloZeno.
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Ovlaodavanje rizikom i postupanje po riziku ulaganja ukljuéuje metode/tehnike mjerenja rizika koje
osiguravaju efikasan sustav upravljanja rizicima i dugoro€no visoku sigurnost ulaganja.

Tehnike mjerenja rizika koje Drustvo aktivno provodi u svom poslovanju ukljucuju:

- dekompoziciju rizika portfeljo prema osnovnim faktorima rizika,

- izradun izlozenosti kreditnom riziku

- izracdun teCajne izlozenosti Imovine,

- izraCun duracije i modificirane duracije obvezni¢kog dijela portfelja i uskladenja istih sa obvezama
- izracun izloZenosti regulatornim i internim limitima.

Svaka od metoda je adekvatno implementirana u poslovne procese kako bi podaci o izloZenosti rizicima
svakodnevno bili dostupni, a kontrola rizika zadrzala visoku razinu. Drustvo kentinuirano unaprjeduje
upravljanje rizicima i nastoji poboljSavati kvantitativne i kvalitativne pristupe za upravljanje i kontrolu
te Sto bolje implementirati modele i tehnike koji ¢e pridonijeti analizi rizika odnosno cjelokupnom
procesu upravljanja rizicima.

Kreditni, trzidni, likvidnosni i operativni rizici ocijenjeni su kao glavne kategorije rizikq, te ih iz tog razloga
Drudtvo posebno nadzire i procjenjuje. Internim procedurama o upravljanju navedenim rizicima, koje su
dio Pravilnika o radu grupe poslova Upravljanja rizicima, detaljno su opisane metode i izrac¢uni koji se
koriste, te potrebne mjere i nadini utvrdivanja izloZenosti riziku. Uz navedene, znacajan rizik predstavlja
i rizik inflacije obzirom da Drustvo ima zakonsku obvezu uskladivanja mirovina prema kretanjima
inflacije u RH.

Kreditni rizik javlja se u svim oblicima kreditne izloZenosti. Upravljanje rizicima prati kreditnu sposobnost
izdavatelja financijskih instrumenata koji &ine imovinu {u suradniji s djelatnicima Ulaganja i analize), rizik
namire te rizik koncentracije prema jednoj osobi odnosno grupi povezanih osoba. Zakonom su propisani
limiti izloZzenosti prema jednoj osobi/povezanim osobama i ograni¢enja za ulaganje Imovine na nacin da
bude valutno uskladena s obvezama, te se na taj nadin valutni inducirani kreditni rizik i rizik koncentracije
stavljoju pod zakonske okvire.

Trzisni rizici su potencijalni gubici zbog neocekivanih i nepovoljnih promjena trzidnih cijena i ¢imbenika
kao Sto su kamatne stope, tedajevi stranih valuta, te cijene dionica za promjene vrijednosti koje ne
nastaju radi uskladenja imovine sa obvezama. Upravijanje rizicima nodzire transakcije i pozicije u

imovini, kontrolira cjenovne modele te primjenjuje navedene tehnike mjerenja sukladno vrsti financijskog
instrumenta.

Rizik likvidnosti se procjenjuje na osnovi analize novéanog tijeka obveza i potrazivanja po svim valutama
u Imovini. Izraduju se projekcije buducih uplata i isplata; ukljucujuéi mjeseénu isplatu mirovina. Sukladno
tome dio sredstava Imovine ulaZe se u visoko likvidna sredstva na trzistu.

Upravljanje rizicima provodi upravljanje operativnim rizicima kroz sve segmente Druitva. Operativni
rizici su prepoznati po organizacijskim jedinicama te su sukladno tome propisane adekvatne kontrolne
aktivnosti koje se svakodnevno primjenjuju. Princip ,£etiri oka” i niz kontrola, posebno za Upravljanje
rizicima, osiguravaju uspjednu kontrolu operativnog rizika.
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RBA Grupa implementirala je mode! ,triju obrambenih linija”, ukljuCujudi jasnu podjelu odgovornosti i

zadataka medu njima:

- prva linija obrane ukljucuje poslovne djelatnosti (sklapanje ugovera o mirovini, analize i ulaganjc,
ra¢unovodstvo i drugo);

- druga linija obrane ukljucuje funkcije kao Sto su praéenje uskladenosti s relevantnim propisima,
funkcija upravljanja rizicima, aktuarska funkcija, sigurnost i kontrola rizika;

- treca linija obrane: unutarnja revizija.

Rizik inflacije proizlazi iz zakonske obveze da je Drustvo duzno provoditi uskladivanje mirovina iz
obveznog mirovinskog osiguranja prema stopi kretanja indeksa potrosackih cijena dva puta godisnje za
prethodno polugodidte. Navedeno se odnosi na one mirovine koje su ugovorene sa indeksacijom. Kod
tako ugovorenih mirovina posljedi¢no dolazi do povecanja iznosa tehnicke pri€uve i smanjenja viska.
Drusdtvo je rizik inflacije mitigiralo uvodenjem novih instrumenata koji Stite imovinu za rizik inflacije
(inflacijski swapovi, inflacijske obveznice).

Osigurateljni rizici, prisutni su u poslovanju Drustva i trenutno su ocijenjeni kao rizici niskog utjecoja za
Drustvo. Ocjenu donosi oscba imenovana za upravljanje rizicima u suradnji s imenovanim oviadtenim
aktuarom Drudtva na temelju redovite procjene dosljednosti metoda i osnova izrauna tehnickih pricuva
te trenutnih zakonskih i gospodarskih okolnosti. Osigurateljni rizici uklju€uju rizik dugovjeénosti i rizik
smrtnosti.

Drustvo definira sljedece rizike, kao osnovne rizike kojima je izlozeno:
poslovni rizici,
rizik namire,
- reputacijski rizik i
- rizik izdvajanja poslova ili funkcija.

Utjecaji navedenih rizika ocijenjeni su niskim.

U Drustvu je razvijena visoka svijest o rizicima, postuje se nacelo jasne podijele odgovornosti za funkcije
i organizacijske jedinice koje aktivno sudjeluju u preuzimanju rizika, sve u cilju osiguravanja ucinkovitosti
i prikladnosti cijelog procesa upravljanja rizicima.

Vv, NEUZIMANJE U OBZIR STETNIH UCINAKA ODLUKA O ULAGANJIMA NA CIMBENIKE
ODRZIVOSTI

Uredba (EU) 2019/2088 o objavama povezanim s odrzivosti u sektoru financijskih usluga (SFDR Uredba)
ima za cilj povecanje transparentnosti u odnosima izmedu krajnjih ulagatelja i sudionika na financijskom
trzistu, ali i preusmjeravanja kapitala u odrzive projekte. Navedeno se temelji na objavama vezanima za
ukljudivanje rizika odrzivosti u investicijski proces, te mjerenju $tetnih u€inaka odluka o ulaganjima na
¢imbenike odrzivosti.

Prilikom odredivanja strategije ulaganja i donoSenja investicijskih odluka Raiffeisen mirovinsko

osiguravajuce drustvo d.d. (dalje: Drudtvo) u investicijskom procesu ne uzima u obzir okoligne, socijalne i

upravijacke ¢imbenike u smislu ¢lanka 6 SFDR Uredbe. Uzimajudi u obzir strategiju ulaganja imovine za
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pokriée tehnicke pri€uve te zakonom dozvoljenih ulaganja i ograni€enja ulaganja imovine, Drustvo
smatra da je rizik odrZivosti ve¢ sadrzan u cijeni financijskih instrumenata, odnosno u trzisnom i
kreditnom riziku te ¢e istim nastaviti upravijati isklju¢ivo kroz tehnike primjenjive za trZidne i kreditne
rizike.

Drustvo ne procjenjuje i ne prati rizike odrZivosti na razini izdavatelja jer se imovina za pokriée tehnickih
pri¢uva veéinom ulaze u duznicke vrijednosne papire ¢lanica EU kako je prethodno pojasnjeno. Drustvo
smatra da, obzirom na strukturu ulaganja, procjenu rizika odrzivosti nije potrebno kvantificirati, jer je
rizik odrZivosti ve¢ sadrzan u cijeni duzni¢kih vrijednosnih papira izdavatelja ¢lanica EU, odnosno u
trzisnom i kreditnom riziku te ce istim nastaviti upravljati iskljucivo kroz tehnike primjenjive za trzisne i
kreditne rizike

tmovina Drustva za pokrice tehnickih pricuva najvedim dijelom je ulozena u duznicke vrijednosne papire
¢lanica EU te je uskladena, temelijem Zakona o mirovinskim osiguravaju¢im drustvima, sa zakonskim
limitima ulaganja i ograni¢enjima ulaganja imovine.

Odluku o pogetku uzimanja u obzir $tetnih uginaka odluka o ulaganjima na &imbenike odrZivosti
sukladno ¢lanku 4.1.a SFDR Uredbe, prilikom odredivanja strategija i dono3enja investicijskih odluka
Drustvo nece razmatrati do daljnjega.

Drustvo ¢e razmotriti svoju odluku o uzimanju u obzir glavnih Stetnih udinaka odluka o ulaganju na
¢imbenike odrzivosti nakon transponiranja Direktive EU 2022/2464 EU parlaomenta i Vijeda od 14.12.2022
(tzv. CSRD Direktiva o korporativnom izvjedcivanju) u hrvatsko zakonodavstvo, a €iji obveznik bi Drustvo,
sukladno veli€ini i broju zaposlenih trebalo postati 2026. godine.

Uprava Raiffeisen mirovinskog osiguravajuceg drustva d.d.
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