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REPUBLIKA HRVATSKA

HRVATSKA AGENCIJA ZA NADZOR

FINANCIJSKIH USLUGA

Na temelju odredaba Clanka 15. stavka 1. toCke 2. i ¢lanka 8. stavka 1. Zakona o Hrvatskoj
agenciji za nadzor financijskih usluga (Narodne novine br. 140/05 i 12/12), ¢lanka 96. Zakona
o op¢em upravnom postupku (Narodne novine br. 47/09 i 110/21), ¢lanka 214., ¢lanka 215.,
Clanka 216., ¢lanka 220. stavka 1. toCke 5. i stavka 2. tocke 13. Zakona o obveznim
mirovinskim fondovima (Narodne novine br. 19/14, 93/15, 64/18, 115/18158/20) i ¢lanka 290.,
¢lanka 292., ¢lanka 293., ¢lanka 297. stavka 1. tocke 7. i stavka 2. tocke 15. Zakona o
dobrovoljnim mirovinskim fondovima (Narodne novine br. 19/14, 29/18 i 115/18) u postupku
redovnog neposrednog nadzora pokrenutog po sluzbenoj duznosti i provedenog nad Allianz
ZB d.o.o. druStvom za upraviljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima, sa
sjediStem u Zagrebu, Ulica Vjekoslava Heinzela 70, OIB: 58384724129, LEI:
549300GMPWLFNKRGJM28, zastupanim po predsjedniku uprave Kristijanu Buku, ¢lanu
uprave Mariu Starosel€i¢u i ¢lanu uprave Slavenu Bo3njaku, obveznim mirovinskim fondovima
- AZ obvezni mirovinski fond kategorije A, AZ obvezni mirovinski fond kategorije B i AZ obvezni
mirovinski fond kategorije C, te dobrovoljnim mirovinskim fondovima - AZ Benefit dobrovoljni
mirovinski fond, AZ Profit dobrovoljni mirovinski fond, Auto Hrvatska zatvoreni dobrovoljni
mirovinski fond, AZ Al zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond, AZ DALEKOVOD zatvoreni
dobrovoljni mirovinski fond, AZ HKZP zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond, AZ Treci horizont
zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond, AZ ZABA zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond i AZ
Zagreb zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond, Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga,
OIB: 49376181407, na sjednici Upravnog vije¢a odrzanoj dana 16. studenog 2023. godine
donosi sljedece

RJESENJE

I. Allianz ZB d.o.o. drustvu za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim
fondovima, Zagreb, Ulica Vjekoslava Heinzela 70, OIB: 58384724129, LEI:
549300GMPWLFNKRGJM28 (dalje: Drustvo), izriCe se opomena zbog:

1. okolnosti 8to je u postupku neposrednog nadzora utvrdeno viSe nezakonitosti koje su
trajale duze vrieme, a odnose se na neadekvatno odredivanje i pracenje
ostvarivanja strategije ulaganja obveznih i dobrovoljnih mirovinskih fondova kojima
upravlja jer nije ispunilo propisane uvjete odredivanja oCekivanih rezultata ulaganja i
vremenskog horizonta za ostvarivanje strategije ulaganja, praéenja ostvarivanja
strategije ulaganja te jasno¢e smjernica za ulaganje imovine u skladu sa zadanom
strategijom, te nije osiguralo uskladenost strukture pomoénih izvjestaja o rizicima sa
strukturom strategije ulaganja,

2. tOﬁa 8to je u odnosu na ulaganje imovine mirovinskih fondova u dionice izdavatelja

a) ne uvazavajuéi specificnosti predmetnog ulaganja poput visokog udjela u
izdavatelju, zna€ajnog relativhog udjela u imovini mirovinskih fondova kojima
upravlja i odnosa suradnje s drugim vecinskim dioni¢arem, drustvom ,
Drustvo s ciljiem za$tite interesa mirovinskih fondova i njihovih ¢lanova
propustilo uspostaviti mehanizme koji ée osigurati upravljanje te
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kontinuirano i ad hoc praéenje ulaganja u dionice | v diielu koji
se odnosi na pracenje provodenja investicijske strategije dogovorene sa
strateSkim partnerom h ostvarivanja klju€nih investicija izdavatelja
I cogovorenih izmedu Drustva ' te kontrolu provodenja
management ugovora sklopljenog izmedu [ , a koji u sebi

moraju sadrzavati i primjerene mehanizme upravljanja povlastenim
informacijama i kineskih zidova,

b) Drustvo prilikom dva postupka dokapitalizacije izdavatelja nije postupalo
u skladu s pravilima struke i najboljim interesima ¢lanova mirovinskih fondova,
iz razloga Sto Drustvo u predmetnim postupcima dokapitalizacije nije
dodatno provjeravalo vrijednost hotela koji su bili predmetom
kupoprodaje izmedu drustva || (<upac) i I (prodavatel)),
pritom zanemarujuci sljedece cinjenice: (i) Sve odluke bithe za razvoj

se donose izmedu Drustva i [JJJ; (i) Drustvo i [l odreduju
precizan iznos kupoprodajne vrijednosti svih hotela koji su dosad bili
predmetom dogovora oko provodenja dokapitalizacija ; (iii) Iskljucivo
provjera vrijednosti EBITDA multiple prilikom ugovaranja kupoprodajne
vrijednosti hotela ne moZe se smatrati adekvathom provjerom, bez
istovremene dubinske provjere iznosa same EBITDA-e; (iv) Provjera EBITDA-
e spada pod duznosti financijskog ulagatelja, $to ne mijenja niti injenica da se
ne radi o javno dostupnim podacima; (v) Ocekivanja DruStva da isklju€ivo
uprava i nadzorni odbor h izvrée provjeru podataka na temelju kojih
se formirala kupoprodajna cijena hotela su neprimjerena jer je to€an iznos
kupoprodajne vrijednosti odredilo Drustvo; (vi) nema podataka koji potvrduju

da je | takvu neovisnu provijeru izvrio niti da je Drustvo navedeno
naknadno zatraZilo od , (vii) uprava ﬁ je u cijelosti
imenovana na prijedlog , (viii) Drustvo je u kod drugih ulaganja

obavljalo detaljnije financijske analize kao i one koje premaSuju ulogu
financijskog ulagatelja.

II. DruStvu se, kao mjere za otklanjanje utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti nalaze
da najkasnije do 31. sijeCnja 2024. godine u svrhu dono$enja strateSke i takti¢ke alokacije
imovine fondova pod upravljanjem napravi detaljniju podjelu klasa imovine u koje se
ulaze imovina mirovinskih fondova u odnosu na trenutnu podjelu po klasama, i to
najmanje na sljedeci nacin:

a) da se trenutne klase imovine koje se odnose na ulaganja u prenosive vlasni¢ke
vrijednosne papire (klase Domace dionice i Strane dionice) i prenosive
duzni¢ke vrijednosne papire (klase Domace obveznice i Strane obveznice)
odrede detaljnije, i to minimalno na nacin koji ¢e osigurati detaljniju geografsku
podjelu klasa Strane dionice i Strane obveznice tako da se osigura da svaka
geografska regija u koju Drustvo ulaze ili planira ulagati imovinu mirovinskih
fondova pod upravljanjem bude adekvatno zastupljena prilikom donoSenja
odluka o strateskoj i taktiCkoj alokaciji imovine, ovisno o trenutnom i planiranom
intenzitetu ulaganja u pojedinu regiju

b) da se trenutne klase imovine koje se odnose na ulaganja u prenosive duzni¢ke
vrijednosne papire (klase Domace obveznice i Strane obveznice) osim
geografski u skladu s to¢kom Il.a) ovog rjeSenja, detaljnije podijele najmanje
na nacin da se u obzir uzmu i vrste prenosivih duzni¢kih vrijednosnih papira
(minimalno drzavni i korporativni).

lll.  Drustvu se nalaze da u roku od 8 (osam) dana od proteka roka navedenog u tocki Il. izreke
ovog rjeSenja podnese Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga izvjestaj o



V.

VI.

VII.

poduzetim mjerama, s dokumentacijom i drugim dokazima iz kojih je vidljivo postupanje u
skladu s nalozenim.

Upravi Drustva, radi poboljSanja poslovanja u dijelu koji se odnosi na investicijski proces i
ulaganje imovine mirovinskih fondova, izriCe se preporuka da internim aktima koji se
odnose na investicijski proces propiSe te unaprijedi i ujednaci praksu i
dokumentiranje investicijskog procesa na nacin da:

1. odredi interne kreditne rejtinge kojima se oznacavaju ulaganja ocijenjena srednje
do visoko rizicnim po pitanju kreditnog rizika,

2. uspostavi sustav usporedbe takvih ulaganja s ostalim razmatranim potencijalnim
ulaganjima fondova kojima Drustvo upravlja, na nacin da je duzno izvrSiti provjeru
postoji li neko drugo ulaganje s jednakim ili veéim potencijalom rasta, a nizim
procijenjenim kreditnim rizikom,

3. pritom ne uvodi obvezu investiranja u ulaganja s nizim procijenjenim kreditnim
rizikom iz tocke 1V.3. ovog rjeSenja, vec da iz internih akata jasno proizlazi pravo
Drustva da neovisno o provedenoj usporedbi procijenjenih kreditnih rizika pojedinih
ulaganja i pripadajucih o€ekivanih prinosa mozZe samostalno donijeti odluku o
ulaganju.

Upravi Drustva, radi poboljSanja poslovanja u dijelu koji se odnosi na investicijski proces i
ulaganje imovine mirovinskih fondova, izrice se preporuka:

1. da internim aktima koji se odnose na investicijski proces propise te unaprijedi i
ujednaci praksu i dokumentiranje investicijskog procesa u dijelu donosenja
odluka o poslovnoj suradnji i dokumentiranja istih, a koje se odnose na izbor
strateskih partnera poput [l u odnosu na ulaganje u | G

2. da internim aktima koji se odnose na investicijski proces propise te unaprijedi i
ujednacéi praksu i dokumentiranje investicijskog procesa u dijelu praéenja
uspjesnosti buduéih i ve¢ uspostavljenih poslovnih suradnji s odabranim
strateskim partnerima,

3. da u odnosu na vec uspostavljene poslovne suradnje s odabranim strateskim
partnerima odredi kriterije praéenja uspjesSnosti svake pojedine poslovne
suradnje, i to najkasnije u trenutku kad u poslovnoj suradnji se usuglase izmjene
koje mogu imati zna&ajniji utjecaj na poslovanje izdavatelja za kojeg je poslovna
suradnja ugovorena.

Drustvu se nalaze da najkasnije do 15. prosinca 2023. godine Hrvatskoj agenciji za nadzor
financijskih usluga podnese plan, rokove i dinamiku postupanja po preporukama iz tocke
IV. i V. izreke ovog rjeSenja, te da do 29. veljaCe 2024. godine dostavi izvjeStaj o
postupanju zajedno s dokumentacijom i drugim dokazima iz kojih je vidljivo postupanje po
preporukama iz to¢ke IV. i V. izreke ovog rjeSenja.

Drustvu se, kao posebna nadzorna mjera, nalaze da najkasnije do 31. oZujka 2024.
godine Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga dostavi dokaze o postupanju u
skladu s unaprijedenim internim aktima:

1. Politika i procedura korporativhog upravljanja, Politika sudjelovanja i Pravilnik o
standardima uskladenja trziSta kapitala u dijelu koji se odnosi na novouvedene
kontrolne mehanizme vezane za korporativno upravljanje u izdavateljima u kojima



mirovinski fondovi pod upravljanjem Drustva imaju vecinski udio preko 50% u
temeljnom kapitalu i/ili skloplijeno strateSko partnerstvo ili ugovor o suradnji s
drugim dioni¢arem;

2. Politike i procedure zadavanja naloga, postizanja najpovoljnijeg ishoda i fer
izvrSenja transakcija, Politike i procedure za odluke o ulaganju imovine i Politika
upravljanja sukobom interesa u dijelu koji se odnosi na obvezu obrazlaganja
razloga izostanka sudjelovanja pojedinih fondova u ulaganjima koja su realizirana
za ostale mirovinske fondove kojima Drustvo upravlja.

VIII. Izreka ovog rieSenja Ce se objaviti na internetskim stranicama Hrvatske agencije za nadzor
financijskih usluga.

KLASA: UP/l 992-05/22-02/04
URBROJ: 326-01-40-41-23-52
U Zagrebu, 16. studenog 2023.

PREDSJEDNIK UPRAVNOG VIJECA
dr. sc. Ante Zigman



