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1. Informacija o dokumentu

Ovaj dokument opisuje metodologiju izracuna uspjeSnosti otvorenih investicijskih
fondova s javnom ponudom osnovanih u skladu sa Zakonom o otvorenim investicijskim
fondvoima s javhom ponudom (u daljnjem tekstu: Fondovi) i drustava za upravljanje
investicijskim fondovima (u daljnjem tekstu: Drustvo) za potrebe dodjele godisnjih
nagrada.

Na izradi dokumenta radili su ¢lanovi Radne skupine Grupacije UCITS fondova osnovane
u sklopu UdruZenja investicijskih i mirovinskih fondova pri Hrvatskoj gospodarskoj
komori (u daljnjem tekstu: Grupacija).

2. Temeljne postavke natjecanja za godisnju nagradu

Godisnje nagrade dodjeljuju se otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom,
pod izravnim! upravljanjem Drustava ¢lanica Grupacije , u sljede¢im kategorijama:

- Najbolji dionicki investicijski fond

- Najbolji umjereni mjesoviti investicijski fond

- Najbolji konzervativni mjeSoviti investicijski fond

- Najbolji obveznicki investicijski fond

- Najbolji kunski kratkoro¢ni obveznicki investicijski fond
- Najbolji eurski kratkorocni obveznicki investicijski fond
- Najbolji kunski novc¢ani investicijski fond

- Najbolji eurski novcani investicijski fond

- Najbolji investicijski fond inovativnih strategija

- Najbolji posebni? investicijski fond

- Najbolje drustvo za upravljanje investicijskim fondovima

Kategorizacija fonda odreduje se prema podacima o vrsti fonda koje dostavljaju Drustva,
a sukladno Metodologiji kategorizacije otvorenih investicijskih fondova s javnom
ponudom. Clanovi Radne skupine imaju pravo donijeti diskrecijsku odluku o
reklasifikaciji fondova, ukoliko dostavljenu klasifikaciju iz objektivnih razloga smatraju
neadekvatnom.

1 Napajajuci fondovi ne sudjeluju u izboru za nagradu
2 Kategorizirani kao Ostali sukladno Metodologiji kategorizacije otvorenih investicijskih fondova s javnom
ponudom



3. Osnovni preduvjeti sudjelovanja u natjecanju za godiSnju nagradu

Neovisno kojoj kategoriji pripada Fond, u natjecanju za godiSnju nagradu mogu
sudjelovati samo oni fondovi:

- koji su aktivni neprekidno minimalno 18 mjeseci u periodu koji zavrSava sa
zadnjim danom godine za koju se dodjeljuju nagrade i koji u tom periodu
zadovoljavaju sve uvjete za sudjelovanje u natjecanju za godiSnju nagradu

- Cijaneto imovina (izracunata na temelju mjese¢nih podataka Hrvatske agencije za
nadzor financijskih usluga) zadovoljava zakonske uvjete za minimalni iznos
imovine, S$to se provjerava uvidom u mjesecne izvjestaje koje objavljuje Hrvatska
agencija za nadzor financijskih usluga

- Cija su ulaganja, u godini za koju se dodjeljuje nagrada, u skladu sa zakonskim
ogranicenjima, prema kojima najviSe 10% neto vrijednosti imovine fonda moZe
biti uloZeno u prenosive vrijednosne papire ili instrumente trzista novca jednog te
istog izdavatelja pod uvjetom da ukoliko je vrijednost prenosivih vrijednosnih
papira ili instrumenata trzista novca jednog te istog izdavatelja koji ¢ine imovinu
fonda veca od 5% neto vrijednosti imovine fonda, zbroj vrijednosti tih ulaganja za
sve takve izdavatelje ne smije prije¢ci 40% neto vrijednosti imovine fonda,
uvazavaju¢i pritome iznimke definirane Zakonom. Uskladenost s navedenim
zakonskim ograniCenjima provjeravat Ce se temeljem mjesecnih izvjeStaja
Fondova koja su Drustva duzna dostavljati UdruZenju. Fondovi za koje iz mjesec¢nih
osobnih iskaznica bude moguce utvrditi da tri mjeseca uzastopno (u godini za koju
se dodjeljuje nagrada) krSe spomenuta ogranicenja ili za koje dva mjeseca
uzastopno ne budu dostavljene osobne iskaznice, automatski ispadaju iz
natjecanja za godi$nju nagradu.

- da bi nagrada u pojedinoj kategoriji bila dodijeljenja nuZan je preduvjet da u toj
kategoriji aktivno posluje minimalno pet fondova3

- Kada fond ima dvije ili viSe klasa udjela, u izracun ulazi klasa sa najvisSim
naknadama (,retail klasa“). Ukupna imovina gleda se na razini cijelog fonda, ne
pojedine Klase.

U kategoriji nagrade za Najbolje drustvo za upravljanje investicijskim fondovima
konkuriraju samo ona drusStva, c¢laniceGrupacije, koja upravljaju s minimalno dva
otvorena investicijska fonda s javhom ponudom, neovisno o tome kojoj kategoriji ti
fondovi pripadaju, i pod uvjetom da oba fonda ispunjavaju osnovne preduvjete
sudjelovanja u natjecanju za godiSnju nagradu, u godini za koju se dodjeljuje nagrada.

3 Gleda se broj fondova, ne broj pojedinih klasa udjela



Ukoliko je, u godini za koju se dodjeljuje nagrada, upravljanje nekim fondom preuzelo
novo drustvo za upravljanje , smatrat ¢e se da je rije¢ o novom fondu te ¢e se kao novi
pocCetak poslovanja danoga fonda smatrati datum preuzimanja fonda od strane novog
drustva.

4. Definicija Kriterija i ostalih pojmova za ocjenu uspjesSnosti

Povrat - postotna promjena cijene udjela u valuti Fonda koju je Fond ostvario u godini za
koju se racuna uspjeSnost. Povrat se ra¢una po formuli:

VUF,

—t
VUF,_,

Povrat =

VUF, = vrijednost udjela fonda na zadnji radni dan godine za koju se racuna prinos

VUF,_, = vrijednost udjela fonda na zadnji radni dan godine koja prethodi godini za koju se racuna prinos

Rizi¢nost - rizi¢nost fonda (osim kod novcanih otvorenih investicijskih fondova s javhom
ponudom) mjeri se 90%-tnim CVaR-om (Conditional Value at Risk) uzimajuéi u obzir
dnevne (samo radni dani) postotne promjene vrijednosti udjela fonda u valuti fonda u
godini za koju se izracunava uspjeSnost. Za izracun CVaR-a koristi se jednostavna
povijesna metoda (aritmeticka sredina svih povrata vrijednosti udjela manjih od 10%-
tnog percentila).

Neto imovina - iznos prosjecne neto imovine fonda u kunama u godini za koju se
izraCunava uspjesSnost. Prosjek se racuna na temelju mjese¢nih podataka o neto imovini
fondova koji su javno dostupni na internetskim stranicama Hrvatske agencije za nadzor
financijskih usluga. Neto imovina se racuna po formuli:

12
1
Neto imovina = 12 * z NIM;
i=1

NIM; = neto imovina fonda na kraju mjeseca i



Sharpeov omjer - koristi se kod izraCuna uspjesSnosti novcanih otvorenih investicijskih
fondova s javnom ponudom po formuli:

sh ] P — RFR
arpeov omjer = ——
P J VBP * StDev

Py = postotni prinos koji je fond ostvario u godini za koju se ratuna uspjesnost

RFR = kod kunskih nov¢anih Fondova ona predstavlja prosjecnu mjesecnu teZinski vaganu kunsku kamatnu stopu
na neorocena sredstva kod banaka za koju su podaci dostupni na internetskim stranicama Hrvatske narodne
banke (mjesecni bilten HNB-a). Kod eurskih nov¢anih Fondova, ona se racuna kao prosjecna mjesecna kamatna

(Euro Short-Term Rate).
\/BP:drugi korijen iz broja dnevnih povrata Fonda na temelju kojih se rac¢una anualizirana stand.devijacija

StDev = standardna devijacija dnevnih (samo radni dani) povrata fonda

Bodovanje - dodijeljivanje bodova svakom pojedinacnom Fondu unutar kategorije
fondova u kojoj Fond konkurira za godiSnju nagradu. Pri tome se bodovanje obavlja na
temelju intervalne skale kod koje je maksimalan mogudi broj osvojenih bodova 100, dok
je minimalan moguc¢i broj bodova 0. Vrijednosti unutar intervala raCunaju se prema
udaljenosti od minimalne, odnosno maksimalne vrijednosti i zatim projiciraju na skalu od
0 do 100. U kategoriji dionickih, mjeSovitih i obveznickih Fondova bodovanje se obavlja
po kriterijima Povrat, Rizi¢nost, Konzistentnost, Neto imovina, dok se kod novcanih
Fondova bodovanje obavlja po kriterijima Sharpeov omjer, Konzistentnost, Neto imovina.
Za konacnu ocjenu uspjeSnosti pojedinog Fonda u pojedinoj kategoriji koristi se Ukupno
bodovanje. (za dodatno pojasnjenje procesa Bodovanja vidi primjer na kraju poglavlja)

Ukupno bodovanje - teZinski vagani zbroj bodova koje je Fond skupio po pojedinatnom
kriteriju (Povrat, Rizicnost, Konzistentnost, Imovina, Promjena imovine, Sharpeov omjer)
unutar kategorije fondova u kojoj konkurira za godi$nju nagradu. Fond ¢iji je teZinski
vagani ukupni zbroj ostvarenih bodova najveci u kategoriji u kojoj konkurira za godisnju
nagradu ujedno je i pobjednik te kategorije

Konzistentnost - — prosjecna trogodiSnja promjena cijene udjela u valuti Fonda koju je
Fond ostvario u tri prethodne godine (ukljuCuju¢i godinu za koju se racuna uspjesnost).
Racuna se po formuli:

VUFt >(365/broj dana) 1

Povrat = (—
VUF,_,
VUF, = vrijednost udjela fonda na zadnji radni dan godine za koju se ratuna prinos

VUF,_3 = vrijednost udjela fonda na zadnji radni dan godine koja prethodi 3 godine

godini za koju se racuna prinos



Ukoliko odredeni fond posluje manje od definiranog perioda za izracun ovog kriterija, ali
unato¢ tome ispunjava sve osnovne preduvjete sudjelovanja u natjecanju za godiSnju
nagradu, zbroj ostvarenih bodova mnoZi se sa sljede¢im faktorom:

BMP;
36

BMP; = broj mjeseci postojanja otvorenog investicijskog fonda

Glasovanje - sva DrusStva koje su Clanice Grupacije imaju pravo sudjelovanja u anonimnom
glasovanju za izbor najboljeg Drustva. Glasovanje se obavlja putem elektronske poste,
a na poziv Grupacije. Glasovanje traje sedam radnih dana od dana poziva na glasovanje.
Svako Drustvo ima pravo dati tri boda za Drustvo koje smatra najboljim, dva boda za
drugo najbolje i jedan bod za Drustvo koje smatra tre¢im najboljim. Kvorum je zadovoljen
u slucaju kada glasovanju pristupi natpolovi¢na ve¢ina Drustava koja su ¢lanovi Grupacije.
U slucaju nepostojanja kvoruma, nagrada za najbolje Drustvo nece biti dodijeljena. U izbor
ulaze sva drustva koja su ostvarila kriterije osnovnih preduvjet za sudjelovanje (vidi
Odjeljak 3.). U slu¢aju da dva drusStva s najviSe glasova imaju jednak broj glasova u prvom
krugu, otvara se drugi krug glasovanja koji traje tri radna dana, i u koji ulaze samo ta dva
drustva. U drugom krugu glasuje se na nacin da svako Drustvo koje sudjeluje u glasovanju
dodijeli jedan glas jednom od ta dva Drustva. U slucaju nezadovoljavanja Kvoruma i u
drugom krugu, nagrada nece biti dodijeljena.

Bodovanje - primjer:

Pretpostavimo da se u kategoriji za najbolji dionicki Fond natjece 7 fondova (F1, F2, ...,
F7). U tablici su navedene vrijednosti pojedinog kriterija izracunate prema formulama
opisanima u ovom poglavlju.

KRITERI] F1 ‘ F2 F3 ‘ F4 F5 ‘ F6 F7
Povrat (%) 6 3 0 10 -15 -22 -8
Rizi¢nost (%) 1 3 0,5 0,3 1,5 2 1,2
Konzistentnost 6 5 3 4 8 1 2

Neto imovina 5,5 15 80 100 200 95 250

Za svaki kriterij vrijednosti se sortiraju silazno za one kriterije kod kojih najveca
vrijednost dobiva najveci broj bodova, odnosno uzlazno za one kriterije kod kojih najniza
vrijednost dobiva najvecu ocjenu (npr. Rizi¢nost).



Vrijednostima kriterija dodjeljuju se bodovi od 0 do 100, zaokruZeno na dvije decimale,
prema intervalnoj skali. Primjer:

KRITERI] ‘ F4 ‘ F1 F2 F3 F7 F5 F6

Povrat (%) 10 6 3 0 -8 -15 -22

Bodovi Povrat 100,00 87,50 78,13 68,75 43,75 21,88 0,00

Bodovi se dodjeljuju prema formuli:

(max — vrijednosty)
*

1
di 00

Bodovi po kriteriju = 100 —

max = maksimalna vrijednost kriterija koju je ostvario neki dioni¢ki Fond (u ovom primjeru 10)
vrijednostyy = vrijednost kriterija koju je ostvario odredeni fond

di = duljina intervala vrijednosti kriterija (u ovom primjeru to je 32,0d 10 do — 22)

Ukoliko se radi o kriteriju gdje najmanja vrijednost dobiva najveci broj bodova, bodovi se
dodjeljuju prema formuli:

(vrijednost,y — min) .
di

Bodovi po kriteriju = 100 — 100

max = minimalna vrijednost kriterija koju je ostvario neki dionic¢ki Fond



I PROCEDURA IZRACUNA USPJESNOSTI PO KATEGORIJAMA

1. Najbolji dionicki, mjeSoviti, obveznicki, kratkoro¢ni obveznicki i
posebni investicijski fondovi te fond inovativnih strategija

Kriteriji koji ulaze u izraCun i njihova teZina u izracunu Ukupnog bodovanja:

Kriterij TeZina

Povrat 35%
Rizicnost 35%
Konzistentnost 20%
Neto imovina 10%

PRVI KORAK:
Po svakom kriteriju se provodi proces Bodovanja i to tako da fond koji ima:

- najveci Povrat dobiva maksimalnih 100 bodova

- najnizu Rizi¢nost dobiva maksimalnih 100 bodova

- najvecu Konzistentnost dobiva maksimalnih 100 bodova
- najvecu Neto imovinu dobiva maksimalnih 100 bodova

DRUGI KORAK:

Provodi se proces Ukupnog bodovanja sukladno formuli:
Ukupno bodovanje = Wpyinos * Bodovanje po kategoriji Povraty + Wgizienost *
Bodovanje po kategoriji RiziCnosts + Wyonzistentnost * Bodovanje po kategoriji Konzistentnosty + Wyeto imovina *

Bodovanje po kategoriji Neto imovinay

w = tezina kriterija, f = fond

TRECI KORAK:

Pobjednik svake od ovih kategorija je otvoreni investicijski fond s javnom ponudom koji
nakon procesa Ukupnog bodovanja ima najveci broj ostvarenih bodova.



2. Najbolji novcani investicijski fondovi

Kriteriji koji ulaze u izraCun i njihova teZina u izracunu Ukupnog bodovanja:

‘ Kriterij TeZina
Sharpeov omjer 70%
Neto imovina 10%
Konzistentnost 20%

PRVI KORAK:
Po svakom kriteriju se provodi proces Bodovanja i to tako da fond koji ima:

- najveci Sharpeov dobiva maksimalnih 100 bodova
- najvecu Konzistentnost dobiva maksimalnih 100 bodova
- najvecu Neto imovinu dobiva maksimalnih 100 bodova

DRUGI KORAK:

Provodi se proces Ukupnog bodovanja sukladno formuli:

Ukupno bodovanje = Wpyines * Bodovanje po kategoriji Sharpeov omjers + Wonzistentnost *
Bodovanje po kategoriji Konzistentnosty + Wyeto imovina * Bodovanje po kategoriji Neto imovinay

w = tezina kriterija, f = fond

TRECI KORAK:

Pobjednik svake od ovih kategorija je otvoreni investicijski fond s javnom ponudom koji
nakon procesa Ukupnog bodovanja ima najveci broj ostvarenih bodova.

U slucaju da je manje od tri fonda u pojedinoj kategoriji ostvarilo pozitivan prinos, umjesto
Sharpeovog omjera koriste se Prinos i Rizi¢nost, kao kod ostalih kategorija fondova, pri
¢emu su ponderi za svaki od tih kriterija po 35%.



