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Izvješ e neovisnog revizora vlasnicima udjela AZ Benefit dobrovoljnog 
mirovinskog fonda
Izvješ e o reviziji financijskih izvještaja 

Mišljenje  

Obavili smo reviziju financijskih izvještaja AZ Benefit dobrovoljnog mirovinskog fonda („Fond“),koji 
obuhva aju izvještaj o financijskom položaju na dan 31. prosinca 2017. godine te izvještaj o 
sveobuhvatnoj dobiti, izvještaj o nov anim tokovima, izvještaj o promjenama u neto imovini 
mirovinskog Fonda, izvještaj o posebnim pokazateljima mirovinskog Fonda i izvještaj o vrednovanju 
imovine i obveza mirovinskog Fonda za tada završenu godinu, kao i bilješke koje sadrže zna ajne 
ra unovodstvene politike i ostala pojašnjenja (u nastavku „financijski izvještaji“). 

Prema našem mišljenju, priloženi financijski izvještaji fer prezentiraju, u svim zna ajnim odrednicama, 
financijski položaj Fonda na dan 31. prosinca 2017. godine, njegovu financijsku uspješnost i njegove 
nov ane tokove za godinu koja je tada završila, u skladu sa zakonskim zahtjevima za ra unovodstvo 
mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj. 

Osnova za izražavanje mišljenja  

Obavili smo našu reviziju u skladu s Me unarodnim revizijskim standardima. Naše odgovornosti, u 
skladu s tim standardima, podrobnije su opisane u našem izvješ u neovisnog revizora u odjeljku 
Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvještaja. Neovisni smo od Fonda i njegovog društva za 
upravljanje („Društvo za upravljanje“) u skladu s eti kim zahtjevima koji su relevantni za našu reviziju 
financijskih izvještaja u Hrvatskoj i ispunili smo naše ostale eti ke odgovornosti u skladu s tim 
zahtjevima. Uvjereni smo da su nam pribavljeni revizijski dokazi dostatni i primjereni te da ine 
odgovaraju u osnovu za potrebe izražavanja našeg mišljenja  

Klju na revizijska pitanja  

Klju na revizijska pitanja su ona pitanja koja su, po našoj profesionalnoj prosudbi, bila od najve e 
važnosti za našu reviziju financijskih izvještaja teku eg razdoblja. Ta smo pitanja razmatrali u 
kontekstu naše revizije financijskih izvještaja kao cjeline i pri formiranju našeg mišljenja o njima te ne 
dajemo zasebno mišljenje o tim pitanjima. 

 

  



Izvješ e neovisnog revizora vlasnicima udjela AZ Benefit dobrovoljnog 
mirovinskog fonda (nastavak)
Izvješ e o reviziji financijskih izvještaja (nastavak) 

Klju na revizijska pitanja (nastavak) 

Fer vrijednost financijskih instrumenata koji ne kotiraju na aktivnom tržištu 
Na dan 31. prosinca 2017. godine, portfelji financijske imovine iskazane po fer vrijednosti kroz 
ra un dobiti i gubitka (FVRDG) i financijske imovine raspoložive za prodaju (RZP) iznosili su 507 
milijuna HRK (31. prosinca 2016.: 377 milijuna HRK), uklju uju i 101 milijuna kuna ulaganja u 
financijske instrumente koji ne kotiraju na aktivnom tržištu (31. prosinca 2016. : 0 kuna). 

Vidi bilješku Financijski instrumenti u ra unovodstvenim politikama i bilješke 17 do 18. 

Klju no revizijsko pitanje  Kako smo pristupili tom pitanju 

Dio FVRDG i RZP portfelja Fonda 
odnosi se na ulaganja u 
financijske instrumente koji ne 
kotiraju na aktivnom tržištu. Takvi 
nekotirani instrumenti primarno 
se odnose na državne obveznice i 
trezorske zapise te vlasni ke 
vrijednosnice.  

Dok se fer vrijednost FVRDG i RZP 
portfelja najbolje odre uje u 
usporedbom s njihovim kotiranim 
tržišnim cijenama, u slu ajevima 
kada instrumenti nisu kotirani na 
aktivnom tržištu, njihovu fer 
vrijednost Fond mjeri primjenom 
odgovaraju ih tehnika 
vrednovanja kao što su tehnike 
sadašnje vrijednosti (bazirane na 
modelu diskontiranih nov anih 
tokova) potpomognuto, gdje je 
primjenjivo, tehnikama baziranim 
na usporedivim multiplikatorima 
za vrednovanje, stvarnim 
cijenama u tržišnim 
transakcijama, ili referentnim 
stopama izvedenim iz eksternih 
cjenovnih servisa. 

Odabir i primjena navedenih 
tehnika vrednovanja zahtijeva 
zna ajan stupanj prosudbe od 
strane menadžmenta Fonda, 
uklju uju i, ali ne ograni eno na, 
utvr ivanje odgovaraju ih 
diskontnih stopa i terminalnih 
stopa rasta, pretpostavki budu ih 
nov anih tokova, utvr ivanje 
odgovaraju ih grupa usporedivih 
društava i usporedivih transakcija. 

Sukladno navedenom, procjenu 
fer vrijednosti ulaganja u 
instrument koji ne kotiraju na 
aktivnom tržištu odredili smo kao 
klju no revizijsko pitanje. 

Naše revizorske procedure vezane za ovo podru je, izme u 
ostalog, uklju ivale su: 

procjenu dizajna i implementacije klju nih kontrola nad 
identifikacijom tržišta kao aktivnog ili neaktivnog i 
posljedi nom klasifikacijom financijskih instrumenata u 
hijerarhiji fer vrijednosti u skladu s relevantnim 
standardima izvještavanja: 
procjenu primjerenosti Fondovog modela fer vrijednosti 
usporedbom sa zahtjevima relevantnih standarda 
financijskog izvještavanja te sa trenutnom tržišnom 
praksom; 
uz pomo  vlastitog specijalista za vrednovanje, na 
uzorku financijskih instrumenata koji nisu kotirani na 
aktivnom tržištu odabranih na temelju njihove veli ine i 
ostalih rizi nih karakteristika; 
- testiranje integriteta modela vrednovanja koje 

primjenjuje Fond, uklju uju i matemati ku to nost i 
konzistentnost ulaznih podataka i izvora podataka;  

- preispitivanje razumnosti klju nih pretpostavki 
primijenjenih u modelima vrednovanja poput onih 
vezanih uz diskontne stope i stope rasta,  o ekivane 
nov ane tokove, utvr ivanje odgovaraju e grupe 
usporedivih društava te, gdje je bilo dostupno, 
usporedbu klju nih financijskih ulaznih podataka 
uklju uju i, ali ne ograni eno na profit i neto imovinu, s 
eksternim izvorima podataka, revidiranim financijskim 
izvještajima i upravlja kim izvještajima subjekta 
ulaganja, javno dostupnim multiplikatorima za 
usporedne industrije i subjekte; 

- gdje su korišteni eksterni cjenovni servisi, provjera s 
javno dostupnim referentnim stopama; 

procjenu to nosti i potpunosti objava povezanih u 
financijskim izvještajima vezano uz instrumente koji ne 
kotiraju na aktivnom tržištu, a posebice vezano uz 
analizu osjetljivosti modela vrednovanja na razumno 
mogu e promjene u onim pretpostavkama koje imaju 
najve i potencijalni u inak na rezultat vrednovanja (npr. 
diskontne stope i primjenjive multiplikatore 
vrednovanja). 

 



Izvješ e neovisnog revizora vlasnicima udjela AZ Benefit dobrovoljnog 
mirovinskog fonda (nastavak)
Izvješ e o reviziji financijskih izvještaja (nastavak) 

Ostale informacije 

Uprava Društva za upravljanje (dalje „Uprava“) odgovorna je za ostale informacije. Ostale informacije 
uklju uju Godišnje izvješ e iji je sastavni dio Izvješ e poslovodstva, ali ne uklju uju financijske izvještaje 
niti naše izvješ e o reviziji financijskih izvještaja.  

Naše mišljenje na financijske izvještaje ne odnosi se na ostale informacije te ne izražavamo uvjerenje 
bilo koje vrste na ostale informacije, osim ako to nije izri ito navedeno u našem izvješ u. 

U vezi s našom revizijom financijskih izvještaja, odgovornost nam je pro itati ostale informacije te pri 
tome razmotriti jesu li ostale informacije zna ajno nekonzistentne s financijskim izvještajima ili 
saznanjima koja smo prikupili tijekom revizije, kao i ine li se, na neki drugi na in, zna ajno pogrešno 
iskazane. 

Vezano za Izvješ e poslovodstva, tako er smo proveli procedure koje su zahtijevane hrvatskim Zakonom 
o ra unovodstvu („Zakon o ra unovodstvu“). Ove procedure uklju uju razmatranje je li Izvješ e 
poslovodstva pripremljeno u skladu s lankom 21. Zakona o ra unovodstvu.  

Na osnovi isklju ivo procedura ije je provo enje zahtijevano kao dio naše revizije financijskih izvještaja 
te gore navedenih procedura, prema našem mišljenju:  

Informacije sadržane u Izvješ u poslovodstva za financijsku godinu za koji su pripremljeni 
financijski izvještaji, konzistentne su, u svim zna ajnim odrednicama, s financijskim 
izvještajima; 

Izvješ e poslovodstva pripremljeno je, u svim zna ajnim odrednicama, u skladu s lankom 21. 
Zakona o ra unovodstvu;   

Nadalje, uzevši u obzir poznavanje i razumijevanje Društva te okruženja u kojem ono posluje, a koje smo 
stekli tijekom naše revizije, dužnost nam je izvijestiti jesmo li identificirali zna ajno pogrešne iskaze u 
Izvješ u poslovodstva. U vezi s tim, nemamo ništa za izvijestiti. 

  

Odgovornosti Uprave i onih koji su zaduženi za nadzor za financijske izvještaje  

Uprava je odgovorna za sastavljanje i fer prezentaciju financijskih izvještaja u skladu sa zakonskim 
zahtjevima za ra unovodstvo mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj te za one interne kontrole za 
koje Uprava Društva za upravljanje odredi da su potrebne, kako bi se omogu ilo sastavljanje financijskih 
izvještaja, bez zna ajnog pogrešnog prikaza uslijed prijevare ili pogreške. 

U sastavljanju financijskih izvještaja, Uprava je odgovorna za procjenjivanje sposobnosti Fonda da 
nastavi s vremenski neograni enim poslovanjem te objavljivanje, ako je primjenjivo, pitanja povezanih s 
vremenski neograni enim poslovanjem i korištenjem ra unovodstvene osnove utemeljene na 
vremenskoj neograni enosti poslovanja, osim u onim slu ajevima kada Uprava namjerava likvidirati 
Fond, prekinuti poslovanje ili nema realne alternative nego da to u ini.  

Oni koji su zaduženi za nadzor, odgovorni su za nadziranje procesa financijskog izvještavanja, 
uspostavljenog od strane Društva za upravljanje. 
  



Izvješ e neovisnog revizora vlasnicima udjela AZ Benefit dobrovoljnog 
mirovinskog fonda (nastavak)
Izvješ e o reviziji financijskih izvještaja (nastavak) 

Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvještaja  

Naši su ciljevi ste i razumno uvjerenje o tome jesu li financijski izvještaji, kao cjelina, bez zna ajno 
pogrešnog iskaza uslijed prijevare ili pogreške te izdati izvješ e neovisnog revizora koje uklju uje naše 
mišljenje. Razumno uvjerenje je visoka razina uvjerenja, ali nije garancija da e revizija obavljena u 
skladu s Me unarodnim revizijskim standardima uvijek otkriti postojanje zna ajno pogrešnih iskaza. 
Pogrešni iskazi mogu nastati uslijed prijevare ili pogreške, a smatraju se zna ajnim, ako se razumno 
može o ekivati da bi, pojedina no ili  zbrojeni s drugim pogrešnim iskazima, utjecali na ekonomske 
odluke korisnika financijskih izvještaja, donesene na osnovi ovih financijskih izvještaja.  

Kao sastavni dio revizije u skladu s Me unarodnim revizijskim standardima, donosimo profesionalne 
prosudbe i održavamo profesionalni skepticizam tijekom revizije. Mi tako er: 

prepoznajemo i procjenjujemo rizike zna ajno pogrešnog iskaza financijskih izvještaja, zbog 
prijevare ili pogreške; oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao odgovor na te rizike i 
pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni kako bi osigurali osnovu za 
donošenje našeg mišljenja. Rizik neotkrivanja zna ajno pogrešnog iskaza nastalog uslijed 
prijevare, ve i je od rizika neotkrivanja onog nastalog uslijed pogreške, budu i da prijevara 
može uklju iti tajne sporazume, krivotvorenje, namjerno ispuštanje, pogrešno prikazivanje ili 
zaobilaženje internih kontrola Društva za upravljanje.  

stje emo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali 
revizijske postupke koji su primjereni u danim okolnostima, ali ne i u svrhu izražavanja 
mišljenja o u inkovitosti internih kontrola Društva za upravljanje.  

ocjenjujemo primjerenost korištenih ra unovodstvenih politika i razumnost ra unovodstvenih 
procjena i povezanih objava od strane Uprave.  

donosimo zaklju ak o primjerenosti korištenja pretpostavke vremenske neograni enosti 
poslovanja od strane Uprave te, temeljeno na pribavljenim revizijskim dokazima, zaklju ujemo 
o tome postoji li zna ajna neizvjesnost u vezi s doga ajima ili okolnostima koji mogu stvarati 
zna ajnu sumnju u sposobnost Fonda da nastavi s vremenski neograni enim poslovanjem. 
Ukoliko zaklju imo da postoji zna ajna neizvjesnost, od nas se zahtijeva da skrenemo 
pozornost u našem izvješ u neovisnog revizora na povezane objave u financijskim 
izvještajima ili, ako takve objave nisu odgovaraju e, da modificiramo naše mišljenje. Naši 
zaklju ci temelje se na revizijskim dokazima pribavljenim do datuma izdavanja našeg izvješ a 
neovisnog revizora. Me utim, budu i doga aji ili uvjeti mogu uzrokovati da Fond ne bude u 
mogu nosti nastaviti s vremenski neograni enim poslovanjem.  

ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadržaj financijskih izvještaja, uklju uju i i 
objave te razmatramo odražavaju li financijski izvještaji transakcije i doga aje na kojima su 
zasnovani na na in kako bi se postigla fer prezentacija. 

Komuniciramo s onima koji su zaduženi za nadzor Fonda i Društva za upravljanje u vezi s, izme u 
ostalog, planiranim djelokrugom i vremenskim rasporedom revizije i važnim revizijskim nalazima, 
uklju uju i i one u vezi sa zna ajnim nedostacima u internim kontrolama, koji su otkriveni tijekom naše 
revizije.  

Me u pitanjima o kojima se komunicira s onima koji su zaduženi za nadzor Fonda i Društva za 
upravljanje, odre ujemo ona koja su od najve e važnosti za reviziju financijskih izvještaja teku eg 
razdoblja i stoga su klju na revizijska pitanja. Ta pitanja opisujemo u našem izvješ u neovisnog revizora, 
osim ukoliko zakon ili propisi sprje avaju javno objavljivanje tih pitanja ili, kada odlu imo, u iznimno 
rijetkim okolnostima, da ta pitanje ne trebamo komunicirati u našem izvješ u neovisnog revizora, s 
obzirom da se razumno može o ekivati da bi negativne posljedice njihove objave nadmašile dobrobiti 
javnog interesa.   
  



Izvješ e neovisnog revizora vlasnicima udjela AZ Benefit dobrovoljnog 
mirovinskog fonda (nastavak)
Izvješ e o ostalim zakonskim i regulatornim obvezama  
Imenovani smo revizorima od strane onih zaduženih za nadzor Fonda i Društva za upravljanje na 19. 
ožujka 2017. da obavimo reviziju financijskih izvještaja AZ Benefit dobrovoljnog mirovinskog fonda za 
godinu koja je završila 31. prosinca 2017. Ukupno neprekinuto razdoblje našeg angažmana iznosi 6 
godina te se odnosi na razdoblja od 31. prosinca 2012. do 31. prosinca 2017. godine. 

Potvr ujemo sljede e: 

naše revizorsko mišljenje konzistentno je s dodatnim izvještajem prezentiranim Odboru za 
reviziju Društva za upravljanje na dan 12. ožujka 2018. godine; 

tijekom razdoblja na koje se odnosi naša revizija zakonskih financijskih izvještaja nismo pružali 
nerevizijske usluge Društvu za upravljanje pa samim tim niti nedozvoljene nerevizijske usluge na 
koje se odnosi lanak 44. Zakona o reviziji. Tako er, zadržali smo neovisnost od Fonda i Društva 
za upravljanje tijekom provedbe revizije. 

 

 

 
KPMG Croatia d.o.o. za reviziju                             12. ožujka 2018.
Hrvatski ovlašteni revizori  
Eurotower  
Ivana Lu i a 2a  
10000 Zagreb Igor Gošek
Hrvatska Direktor, Hrvatski ovlašteni revizor
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Osnova za mjerenje 

Prezentacija financijskih izvještaja 

Korištenje procjena i prosudbi 

Funkcionalna i izvještajna valuta 
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Prihodi od ulaganja  

Prihodi od kamata

Rashodi 

Nerealizirani dobici i gubici od ulaganja u financijske i derivativne instrumente po fer vrijednosti kroz 
ra un dobiti i gubitka 
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Dobici i gubici od prera unavanja monetarne imovine i obveza 

Financijski instrumenti 

Klasifikacija 

Financijska imovina i financijske obveze po fer vrijednosti kroz ra un dobiti i gubitka 
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Financijski instrumenti (nastavak) 

Financijska imovina raspoloživa za  prodaju 

Zajmovi i potraživanja 

 

Ostale financijske obveze 

Priznavanje i prestanak priznavanja 

Financijski instrumenti: Priznavanje i mjerenje

Mjerenje 
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Financijski instrumenti (nastavak) 

Mjerenje (nastavak) 

 

Principi mjerenja fer vrijednosti 
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Financijski instrumenti (nastavak) 

Principi mjerenja fer vrijednosti (nastavak) 

Dobici i gubici od naknadnog mjerenja 
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Financijski instrumenti (nastavak) 

Umanjenje vrijednosti financijske imovine 

Derivativni financijski instrumenti 

Nov ana sredstva

Oporezivanje 

Neto imovina Fonda i vrijednost obra unske jedinice 
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Raspodjela rezultata Fonda 

Standardi i tuma enja koji još nisu važe i              

Standardi klasifikacije financijske imovine i financijskih obveza 

 
Umanjenje vrijednosti financijske imovine 

U inak na financijske izvještaje Fonda za narednu godinu 
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Standardi i tuma enja koji još nisu važe i (nastavak)      

U inak na financijske izvještaje Fonda za narednu godinu (nastavak) 

 

(a) Fer vrijednost 

Principi mjerenja fer vrijednosti

Fer vrijednost

(b) Gubici od umanjenja vrijednosti imovine koja se vodi po amortiziranom trošku 

Umanjenje vrijednosti financijske imovine.
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(c)  Regulatorni zahtjevi 

(d) Ulaganja koja se drže do dospije a 

Situacija na financijskim tržištima 
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Nov ani primici od lanova Fonda 

Nov ani primici s osnove državnih poticaja 
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Tržišni rizik 
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Tržišni rizik (nastavak) 
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Tržišni rizik (nastavak) 

(a)Valutni rizik 
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Tržišni rizik (nastavak) 

(b) Kamatni rizik  

 

(c) Cjenovni rizik vlasni kih vrijednosnica 

  



AZ Benefit dobrovoljni mirovinski fond 

Kreditni rizik 

BB 

BB 
BB - 
Bez rejtinga 
Bez rejtinga 
Bez rejtinga 
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Kreditni rizik (nastavak) 

Instrumenti s kreditnim rizikom 

Maksimalna izloženost kreditnom riziku 

Ostali instrumenti koji nisu izloženi kreditnom 
riziku 
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Rizik likvidnosti 
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Rizik likvidnosti (nastavak) 

Otkupive obra unske jedinice  

Rizik specifi nih instrumenata 

Operativni rizik 
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Razina 1: 

Razina 2: 

Razina 3
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Procjena fer vrijednosti (nastavak) 
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Procjena fer vrijednosti (nastavak) 
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Procjena fer vrijednosti (nastavak) 
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