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Breza d.d. zatvoreni AIF s javhom
ponudom za ulaganje u neuvrifene
prenosive vrijednosne papire

Izvjesée poslovodstva

Naziv fonda jednak je tvrtki fonda koja glasi: Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom ponudom za ulaganje u

neuvrstene prenosive vrijednosne papire {(,Fond").

Poslovanje Fonda regulirano je Zakonom o alternativhim investicijskim fondovima (,Zakon"), Zakonom o
trgovackim drudtvima, podzakonskim aktima, Statutom, Prospektom i Pravilima Fonda. Fond je zatvoreni
alternativni investicijski fond s javnom ponudom koji posluje kao dionicko druétvo sukladno odredbama
Clanaka 97. i 98. Zakona. Fond je osnovan dana 11. rujna 1998. godine upisom u sudski registar
Trgovackog suda u Varazdinu. Vrijeme trajanja Fonda nije ograniéeno. Rad Fonda odobren je Rjesenjem
Komisije za vrijednosne papire Klasa: UP/I-450-08/97-01/179, Ur. Broj: 567-02/98-11 od 14. sijeénja 1999.

godine.

Skupstina Fonda

Skupstinu Fonda saziva Uprava nakon $to dobije izvje$¢e Nadzomog odbora o financijskim izvjestajima,
stanju Fonda i prijedlogu odluke o upotrebi dobiti. Skupstina odluéuje o izboru i razrieSenju ¢&lanova
Nadzornog odbora Fonda, davanju razrjeSnice ¢lanovima Uprave, uporabi dobiti i pokrivanju gubitka,
imenovanju revizora, likvidaciji Fonda, izmjenama Statuta, stjecanju vlastitih dionica radi njihova
poviaCenja, povecanju/smanjenju temeljnog kapitala Fonda, uvritenju dionica na uredeno triiste i
poviladenju dionica s tog uvrstenja, povedanju godi$nje naknade Drustvu iznad iznosa navedenog u
vazecim Pravilima, promijeni ulagagkih ciljeva i profila rizicnosti Fonda, statusnim promjenama Fonda,

otkazu ugovora o upravljanju te suglasnosti na odluku Nadzornog odbora o prijenosu poslova upravijanja.

Uprava Fonda

Uprava Global Investa, drustva s ograni¢enom odgovornoséu za upravijanje investicijskim fondovima, koje
je i drustvo za upravljanje (,Drustvo®), zastupa Fond prema tre¢ima. U vodenju poslovanja Uprava naroéito
vodi ra¢una da Fond posluje sukiadno vaZeéim zakonskim propisima, internim pravilima o upravijanju
rizicima, a odgovorna je i za sustavno pracenje, procjenu i strategiju poslovanja. Uprava je duZna sastavljati
financijska izvje$ca, izvjescivati Hrvatsku agenciju za nadzor financijskin usluga (,HANFA®), te realno

procjenjivati ukupnu imovinu i obveze.

Ivan Beljan predsjednik ponovo imenovan 20. studenog 2024. godine

SnjeZana Milovanovi¢  é&lan imenovana 6. svibnja 2021. godine
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lzvjes$ée poslovodstva (nastavak)

Nadzorni odbor Fonda

Nadzorni odbor nadzire vodenje poslova Fonda. Podnosi Skupétini Fonda izvjedcée o obavljenom nadzoru,
daje suglasnost za sklapanje ugovora s osobama koje Fondu pruZaju usluge, sklapa ugovor o upravljanju,
nadzire uskladenost poslovanja s odredbama Zakona, Statuta, Prospekta, Pravila, te cilievima i
ogranicenjima ulaganja, daje suglasnost na odluku kojom se Skupétini predlaze odludivanje u vezi s
izdavanjem dionica, prijavijuile HANFA-i svaki propust Fonda i Depozitara, donosi odluku o prijenosu
upravljanja, obavlja poslove vezane uz prisilni prijenos upravijanja, te usvaja poslovne planove za naredne
godine i utvrduje financijske izvjestaje Fonda.

Clanove Nadzornog odbora bira Skupétina Fonda, a svi &lanovi moraju zadovoljavati uvjete iz Pravilnika o
uvjetima za clanstvo u upravi i nadzornom odboru UAIF-a te u Nadzornom odboru zatvorenog AlF-a s

vanjskim upraviteljem.

izabran za €lana 4. studenog 2022. godine, a imenovan

niGa Brajch Rredsiednik predsjednikom 13. prosinca 2022. godine

zamjenik izabran za ¢lana 4. studenog 2022. godine, a imenaovan

Zvenimir Vukadin predsjednika  zamjenikom predsjednika 13. prosinca 2022. godine

Dalibor Marijanovi¢ &lan ponovo izabran 13. srpnja 2023. godine
lvan Tadin clan ponovo izabran 26. kolovoza 2024. godine
Josip Batinovic¢ ¢lan ponovo izabran 26. kolovoza 2024. godine

Dionice Fonda

Sve dionice Fonda su redovne dionice na ime, serije A, bez nominalne vrijednosti i vode se u registru
SrediSnjeg klirinkog depozitarnog drustva d.d. Svaka dionica daje pravo na jedan glas u Glavnoj skupstini
Fonda, pravo na informiranost, pravo na dividendu - u€e$ce u dobiti prema temeljnom kapitalu Fonda koji
otpada na njihove dionice i pravo na isplatu dijela ostatka likvidacijske mase razmjerno udjelu u temeljnom

kapitalu Fonda. Dionice su prenosive bez ograniéenja uz uvazavanje propisa Republike Hrvatske.

Dionice Fonda su uvrstene u Redovito trZiste Zagrebacke burze d.d. pod identifikacijskom oznakom (ISIN)
HRBRINRAOQQOS i oznakom BRIN-R-A.

Izdano je ukupno 506.000 dionica.
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lzvjeSce poslovodstva (nastavak)

Dionice Fonda (nastavak)

U redovnoj trgovini na Zagrebackoj burzi tijekom 2025. godine ostvareno je 46 transakcija kupoprodaje
dionica od ukupno 6.211 dionica po prosjeénoj ponderiranoj cijeni od 12,81 eura. Najniza cijena trgovanja

iznosila je 11,20 eura, najvida 14,00 eura.
Aktivnosti upravljanja imovinom Fonda

2025. godina, u skladu s ofekivanjima Drudtva, obilieZzena je nastavkom pozitivnih ekonomskin kretanja
te daljnjim smanjenjem referentnih kamatnih stopa, ponajprije kao posljedica nigih stopa inflacije i blagog
gospodarskog rasta. Najave uvodenja ameriékih carina krajem prvog tromjesedja imale su iskljudivo
kratkorotan negativan ucinak na trziste kapitala. Poslovni rezultati izdavatelja tijekom godine bili su u
veéini slu¢ajeva vrlo dobri, uz zabiljeZen rast dobiti u odnosu na prethodnu godinu. Navedena kretanja
pozitivno su se odrazila na rast dionikih indeksa na kljugnim trzigtima na kojima Fond ulaze imovinu.
Ocekuje se da ce se tijekom 2026. godine nastaviti nesto blaZi trend smanjivanja kamatnih stopa, uz
stabilnost inflacije, trZi$ta rada i nastavak blagog gospodarskog rasta na kljuénim trzistima.

Uzimajuéi u obzir navedena gospodarska i makroekonomska kretanja Fond je tijekom izvjestajnog
razdoblja, a radi ostvarivanja investicijskih ciljeva, zadrZao stabilnu strukturu ulaganja bez znaéajnijih
promjena te je bio zna&ajno izloZen viasni¢kim vrijednosnim papirima na trZistima Hrvatske, Slovenije i
Austrije. UlaZuci preteziti dio imovine u likvidne prenosive vrijednosne papire, Fond je bio izlozen trzisnom
riziku. Manji dio imovine denominiran u americkim dolarima rezultirao je ograniéenom izlozenosti valutnom

riziku. Fond tijekom izvjestajnog razdoblja nije koristio financijsku polugu.

Ukupan prinos Fonda s uracunatom isplatom dividende je iznimno visok veé trecu godinu zaredom te je
nakon 29,64% u 2023. godini i 26,98% u 2024. godini, u 2025. godini iznosio 36,03%.

( u eurima) 31.12.2025. 31.12.2024. Promjena
Ukupna imovina Fonda 11.626.067 8.617.122 34,92%
Ukupno obveze Fonda (953.676) (548.232) 73,95%
Neto imovina Fonda 10.672.391 8.068.890 32,27%
Broj izdanih dionica 506.000 506.000

Neto imovina Fonda po dionici 21,09 15,85 32.27%
Trzidna cijena 14,00 12,90 8,53%
Diskont 33,62% 19,12%
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lzvijeSce poslovodstva (nastavak)

Aktivnosti upravijanja imovinom Fonda (nastavak)

Vrijednost neto imovine Fonda na dan 31. prosinca 2025. godine iznosila je 10.672.391 eura dok je u
istom razdoblju prethodne godine iznosila 8.068.890 eura &to predstavija poveéanje za 32,27%. Neto
vrijednost imovine Fonda po dionici iznosila je 21,09 eura, a u istom razdoblju prethodne godine iznosila
je 15,95 eura.

Struktura ulaganja u ukupnoj imovini Fonda na dan 31. prosinca 2025. godine sastojala se od 54,10%
dionica inozemnih izdavatelja, 42,71% dionica domadih izdavatelja, 3,16% novc¢anih sredstava te 0,03%

potraZivanja.

_(u eurima) 2025. 2024.
Ukupni prihodi 349.360 449.037
Ukupni rashodi (245.973) (180.222)
Dobit ili gubitak prije oporezivanja 103.387 268.815
Porez na dobit 109.062 49.285
Dobit ili gubitak nakon oporezivanja (5.675) 219.530
Ukupna sveobuhvatna dobit 2.907.101 1.768.114

Ukupni prihodi u 2025. godini ostvareni su u iznosu od 349.360 eura. Prihodi se u najveco] mjeri odnose
na prihoda s osnove dividendi u iznosu od 323.715 eura i realiziranih dobitaka od financijske imovine po
fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak u iznosu od 11.304 eura. Takoder, u navedenom razdoblju ostvareni
su realizirani dobici od financijske imovine po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit u iznosu od
1.310.947 eura. Sukladno vazecim racunovodstvenim politikama isto ne predstavlja reklasifikacijsku
uskladu s obzirom da isti nisu reklasificirani u ragun dobiti i gubitaka, veé ostaju unutar kapitala i izravho

povecavaju zadrZanu dobit.

Ukupni rashodi u 2025. godini ostvareni su u iznosu od 245.973 eura. Rashodi se sastoje se od rashoda
s osnove naknade za upravljanje u iznosu od 174.908 eura, rashoda s osnove naknade depozitaru u
iznosu od 16.976 eura, te ostalih rashoda u iznosu od 54.089 eura (negativne teCajne razlike, transakcijski

troskovi te ostali dozvoljeni trokovi fonda).

U tekucem razdoblju Fond je ostvario dobit prije oporezivanja u iznosu od 103.387 eura, dok je gubitak
nakon oporezivanja iznosio 5.675 eura. Nerealizirani dobici financijske imovine po fer vrijednosti kroz
ostalu sveobuhvatnu dobit umanjeni za odgodenu poreznu imovinu povecani su za iznos od 2.912.776

eura te je sve navedeno rezultiralo ukupnom sveobuhvatnom dobiti u iznosu od 2.907.101 euro.
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IzvjeSée poslovodstva (nastavak)

Aktivnosti upravljanja imovinom Fonda (nastavak)

Glavna skupétina Fonda je dana 28. travnja 2025. godine donijela odluku o isplati dividende u iznosu od

0,60 eura po svakoj dionici. Dividenda je isplacena 19. svibnja 2025. godine.

Fond nema poslovne cdnose sa subjektima iz Rusije, koji su u viasnigtvu ruskih pojedinaca ili subjekta, nije
prisutan na ruskom trZistu te nema ruske dioniéare ili dionicare obuhvaéene aktualnim sankcijskim listama.
Fond prati razvoj politicke i sigurnosne situacije, pridrzava se odluka donesenih na europskoj i
medunarodnoj razini, te prati njihov mogudi utjecaj na poslovanje Fonda.

Drustvo u odnosu na Fond ne uzima u obzir glavne Stetne uginke odluka o ulaganjima na ¢imbenike
odrZivosti. Prilikom dono$enja takve odluke o neuzimanju $tetnih ucinaka, Drudtvo je uzimalo u obzir:
veli€inu i organizacijsku strukturu, te broj zaposlenih i veliginu imovine pod upravljanjem. Takoder, Drustvo
se vodilo time da Fond ima za investicijski cilj ostvarivanje porasta vrijednosti imovine porastom cijena
vrijednosnih papira i drugih financijskih instrumenata koje ¢e drzati u svojem portfelju te ostvarivanje
prihoda za portfelj od kamata na obveznice i prihoda od dividendi, rizik odrZivosti uzima se u obzir prilikom
donosenja investicijskih odluka. Drustvo vjeruje da ukljudivanje rizika odrZivosti u proces donosenja
investicijskin odluka kroz njihovo identificiranje, mjerenje i upravijanje moze biti relevantno za dugoroénu
uspjesnost ostvarivanja investicijskog cilja Fonda. Rizik odrzivosti moZe imati negativni utjecaj na
uspjesnost Fonda, no Drutvo smatra da bi u&inak rizika odrZivosti na prinos Fonda mogao biti minimalan.
Drustvo prepoznaje sve vecu vaznost razmatranja glavnih $tetnih uginaka kao $to su indikatori povezani s
klimom i okolisem, socijalnim, radnim i upravljagkim pitanjima, po&tivanjem ljudskih prava, antikorupcijskim

pitanjima i pitanjima usmjerenim protiv podmiéivanja te ée nastaviti preispitati ovu odiuku u buduénosti.

Fond je u 2025. godini povecao izlozenost prema sektoru financija i bankarstva s 66,65% na 68,45%,
trgovine s 0,80% na 6,30% i u sektoru gradevinarstva s 0,79% na 4,46%, dok je smanjio izloZenost prema
sektoru fransporta s 11,74% na 10,64%, usluzne djelatnosti s 13,60% na 9,47%, tekstilne industrije 5 5,03%
na 4,06% te u sektoru industrije s 2,30% na 1,73% neto vrijednosti imovine Fonda. Tijekom 2025. godine
Fond se izlozio sektoru informaticke tehnologije s 1,73%, dok je zatvorio pozicije u sektoru energetike i

udjelima u investicijskim fondovima.

Geografska izloZenost povecana je prema Hrvatskoj s 49,92% na 50,00% te Austriji s 26,45% na 34,68%,
dok je smanjena prema Sloveniji s 24,54% na 20,45% te Sjedinjenim Americkim Drzavama s 5,08% na

3.82% neto vrijednosti imovine Fonda. Tijekom 2025. godine Fond je zatvorio pozicije u Rumunjskoj.
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lzvjeSce poslovodstva (nastavak)

Aktivnosti upravljanja imovinom Fonda (nastavak)

Upravljanje rizicima

Upravljanje rizicima neizostavni je dio investicijskog poslovanja a sastoji se od identifikacije razliéitih oblika
rizika kojima je izloZen portfelj Fonda, mjerenja rizika pomodu kvantitativnih metoda te definiranje

postupaka kojima se provodi upravijanje.

Rizik ulaganja u Fond povezan je s ulaganjima i strukturom imovine Fonda. Sukladno strategiji ulaganja,
Drustvo ¢e voditi politiku ulaganja sredstava Fonda visokog stupnja rizika koji je karakteristiCan za ulaganja
u fondove koji ulazu pretezno u dionice ali je zahvaljujuéi disperziji ulaganja nizi nego u slucaju samostalnog
ulaganja u pojedine dionice. Takva investicijska strategija pogodna je za dioniare sklonije preuzimanju

veceq rizika koji zele diversificirati strukturu svojih portfelja vrijednosnih papira kako bi povecali prinos.

Upravljanje rizikom osigurava da preventivne i kontrolne mjere, poduzete radi smanjenja, uklanjanja ili
izbjegavanja rizika budu utemeljene na rezultatima procjene rizika te da budu uéinkovite, nepristrane i

primjerene.

Glavni rizici koji su utvrdeni u poslovanju Fonda su:
= Rizici izdavatelja

Rizik izdavatelja je rizik gubitka za Fond koji moze nastati zbog okolnosti i svojstva izdavatelja financijskog
instrumenta. Rizik izdavatelja moZemo podijeliti na kreditni rizik povezan s moguénoscu izdavatelja da u
potpunosti podmiri svoje obveze, rizik druge ugovorne strane, te na rizik transparentnosti i korektnosti
podataka i financijskog izvjescivanja u subjektima u koje Fond ulaze.

e Kreditni rizik

Kreditnim rizikom ¢e se upravljati na naéin da se pretezito ulaze u duznicke vrijednosne papira izdavatelja
koji imaju dodijeljen investicijski kreditni rejting od strane medunarodno priznatih agencija Fitch Ratings,
Moody's ili Standard & Poor's. Ukoliko izdavatelj nema dodijeljen kreditni rejting od strane medunarodno
priznatih agencija, kreditni rizik ¢e se nastojati umanijiti detalinom internom analizom financijskog stanja
izdavatelja prije ulaganja te kontinuiranim pracenjem i analiziranjem financijskih izvjestaja izdavatelja za

vrijeme dranja njihovih duZni¢kih vrijednosnih papira.

Drustvo ¢e kreditni rizik umanjivati diverzifikacijom ulaganja te ée kreditni rizik biti jedan od cimbenika

analize na temelju koje ée se donositi investicijske odluke.
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IzvjeSée poslovodstva (nastavak)

Upravljanje rizicima (nastavak)
Rizici izdavatelja (nastavak)

e  Rizik druge ugovorne strane

Rizikom druge ugovorne strane se upravija na nagin da se kontinuirano prate financijska izvje&céa

poslovanja izdavatelja financijskih instrumenata.

» Rizik transparentnosti i korekinosti podataka i financijskoq izvjeséivanja u subjektima u koje Fond

ulaze

Drustvo e se pri odabiru izdavatelja financijskog instrumenta voditi iznimnim oprezom, te ¢e imovinu

pretezito ulagati u izdavatelje koji imaju znacajniju povijest transparentnog izvjescivanja.

= Rizici uzrokovani kretanjima na trzistu

Neto vrijednost udjela Fonda ovisi o kretanju trZisne vrijednosti vrijednosnih papira i drugih financijskih
instrumenata iz portfelja Fonda. Kako na trZidnu vrijednost ulaganja utjeée niz realnih i percipiranih faktora
poput ekonomskih i politiCkih okolnosti, Drutvo ne moZe ulagateljima Fonda jaméiti ostvarenje odredenog

prinosa u edredenom razdoblju ulaganja.
o TrziSni rizik

U svrhu upravijanja trZisnim rizicima, Drustvo ¢e provoditi aktivnosti analiziranja strukture portfelja,
analiziranje kretanja cijena financijskih instrumenata i opéih kretanja na trzistima nekretnina i roba. Fond
upravlja trziénim rizikom diverzifikacijom investicijskog portfelja. Trzigni rizik obuhvaéa pozicijski rizik,
valutni rizik i rizik namire.

»  Pozicijski rizik
Drustvo pozicijski rizik mjeri s pomocu volatilnosti iskazane na godinjoj razini koja odgovara rizi¢nosti

vrijednosti Value at risk (VaR-equivalent volatility, VEV)..

Drustvo upravlja opéim pozicijskim rizikom promjenom alokacije imovine izmedu klasa imovine razligite

riziCnosti.
Specifiéni pozicijski rizik Drustvo umanjuje diverzifikacijom ulaganja.

> Valutni rizik
Valutnim rizikom Drustvo upravlja na naéin da prati ukupnu izloZenost po pojedinim valutama, kretanje
te¢aja domace u odnosu na ostale svjetske valute te nastoji uskladiti novéane tokove u istoj valuti. Rizik
promjene tecaja Dru$tvo namjerava reducirati diverzifikacijom portfelja na instrumente razli¢itih

denominacija, a takoder i pazljivim izborom instrumenata obzirom na valutu njihove denominacije.
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Izvje$ée poslovodstva (nastavak)
Upravljanje rizicima (nastavak)
Rizici uzrokovani kretanjima na trzistu (nastavak)
¥ Rizik namire
Drustvo ée umanijivati ovaj rizik ugovaranjem transakcija ha nacin da obje ugovorne strane istovremeno

ispunjavaju svoju obvezu (,deliveryversuspayment®) uvijek kada prilikom namire postoji ova moguénost.
e Rizik likvidnosti

Fond je zatvoreni alternativni investicijski fond osnovan kao dionidko druétvo s dugoro€nim horizontom
ulaganja te su stoga prihvatljiva ulaganja u manje likvidne i neuvritene vrijednosne papire jer su potrebe
za kratkoro€nom likvidno$éu kod Fonda manje nego kod otvorenih fondova. Do povecanog rizika likvidnosti
moZe dodi u sluéaju likvidacije Fonda a kad bi u tom trenutku znacajan dio imovine fonda bio ulozen u
neuvrstene vrijednosne papire. Drustvo ¢e rizikom upravljati na nacin da odredeni dio imovine stalno bude
uloZen u vrijednosne papire koji kotiraju na uredenim ili drugim trzistima a u sluéaju ulaganja u neuvritene
vrijednosne papire ulagati ¢e u one za koje procjeni da bi iskazivanjem interesa za prodaju svejedno mogli

biti utrzivi kroz OTC transakciju ili sklapanjem kupoprodajnog ugovora u roku od godine dana.

Drustvo ne obavlja otkup dionica Fonda jer su dionice uvrétene u trgovinu na redovito trziste Zagrebacke
burze. Dioni¢ari mogu dionice Fonda prodati posredovanjem investicijskog drustva koje je élan Zagrebacke
burze. Cijena dionice na burzi ovisi o trenutnoj ponudi i potraznji. Postoji visoki rizik da u odredenom
trenutku trzisna cijena po dionici na burzi bude niZa od neto vrijednosti imovine po dionici. Postoji i rizik da
u odredenom trenutku na burzi uopcée nece biti iskazanog interesa na kupnju dionica Fonda te da dionice
nece biti moguce prodati,

e  Kamatni rizik

Drustvo ¢e kamatnim rizikom upravijati diverzifikacijom ulaganja u instrumente razligitog dospijeda te
upravijanjem razinom duracije dijela portfelja uloZenog u instrumente s fiksnim prinosom. Drustvo ¢e
promjene kamatnih stopa mjeriti s pomocu volatilnosti iskazane na godidnjoj razini koja odgovara rizi¢nosti
vrijednosti Value at risk (VaR-equivalent volatility, VEV kao i mjere osjetljivosti promjene cijene duznickih

vrijednosnih papira uslijed promjene kamatnih stopa.

= Rizici ekonomskog okruzenja

° Rizik promjene poreznih i drugih propisa

Drustvo ¢e prilikom ulaganja pretezito birati trziéta sa stabilnim poreznim sustavima u kojima je moguénost
promjena s negativnim utjecajem na prinos Fonda mala. Poveéani rizik moZe se ogekivati kod ulaganja u
drZave clanice CEFTA-e, ZND-a i ostale drzave s tr#istima kapitala u razvoju. Rizik promjena poreznih

propisa je u potpunosti izvan utjecaja Drustva.




Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvritene
prenosive vrijednosne papire

IzvjeSce poslovodstva (nastavak)

Upravljanje rizicima {nastavak)

Rizici uzrokovani ekonomskog okruzenja (nastavak)

° Rizik makroekonomskih faktora (makroekonomski rizik)

Prilikom ulaganja u financijske instrumente Drutvo uvaZava moguénosti negativnih promjena
makroekonomskih kretanja, te koristi godi$nje analize makroekonomskih kretanja renomiranih analitiékih

kuca, te prati statisticke podatke Drzavnog zavoda za statistiku na razini Republike Hrvatske.

= Rizici ulaganja u inozemstvo

o PolitiGki rizik
Pri izboru zemlje u koju ulaZze imovinu Fonda Drustvo ¢e birati zemlje sa stabilnim politickim sustavom i
preteZito ulagati imovinu Fonda osim u Republiku Hrvatsku i u drugim drzavama &lanicama Europske unije

te ostalim drzavama s razvijenim trzitima kapitala. Poveéani politicki rizik moze se o&ekivati kod ulaganja

u drzave Clanice CEFTA-e, ZND-a i ostale drzave s trzistima kapitala u razvoju.

o  Geografski rizik

Ulaganja na trZita u razvoju u odnosu na razvijena trZista uobiéajeno nose vedu razinu svih veé opisanih

rizika pa zbog toga takva ulaganja mogu imati znacajnije promjene vrijednosti od razvijenih trzista.

= Rizici specifiéni Fondu

*  Operativni rizik
Drustvo ¢e osigurati da sustav upravljanja operativnim rizikom uzima u obzir ¢injenicu da je operativni rizik
svojstven svim aktivnostima i procesima. Za ulagatelje Fonda operativni rizik je znatno umanjen koritenjem
depozitara Fonda koji dnevnom kontrolom transakcija i utvrdivanjem neto vrijednosti imovine Fonda
minimalizira operativni rizik. Drustvo ima razvijen sustav unutarnjih kontrola kroz skup procesa i postupaka
uspostavljenih za primjerenu kontrolu rizika te uskiadenosti s propisima, internim propisima, standardima i

kodeksima i kroz njega prati izloZenost operativhom riziku.

e Rizik upravitelja imovinom
Kod donoSenja investicijske odluke o ulaganju u pojedini financijski instrument, fond menadzer moze
samostalno donijeti odluku i dati ju na odobrenje u sluaju da kupuje/prodaje vrijednosne papire koji ne
premasuju 5% neto vrijednosti portfelja. Kontinuiranom edukacijom kadrova, te profesionalnim i savjesnim
pristupom, Drustvo ¢e poku$ati umaniiti ovaj rizik.




Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvritene
prenosive vrijednosne papire

Izvie$ée poslovodstva (nastavak)
Upravljanje rizicima (nastavak)

Rizici specifi¢ni Fondu (nastavak)

e Rizik zemlifopisne koncentracije

Ovim rizikom Drustvo upravija diverzifikacijom portfelja i uskladenjem ulaganja s ograni¢enjima koja su

definirana Pravilima Fonda.

e  Rizik industrijske koncentracije
Qvim rizikom Drustvo upravija diverzifikacijom portfelja u smislu odabira pojedinih sektora i grana industrije.

e Rizik koncentracije imovine (nediverzifikacije)

Drustvo ce smanijiti rizik diverzifikacijom portfelja.

e Rizici povezani s koriStenjem financijske poluge

Financijska poluga povecava ucinke rasta ili pada vrijednosti imovine Fonda. Investicija u kojoj je izvor
sredstava za ulaganje dobiven zaduZivanjem u sebi sadrzi povecani rizik od gubitaka zbog toga &to troskovi
financiranja smanjuju ostvareni prinos investicije, dok profitabilnost same investicije ne utjeée na obvezu
vracanja duga. Upotrebom financijske poluge Drugtvo nastoji putem koriStenja tudeg izvora financiranja
ostvariti dodatni prinos za dioni¢are Fonda na naéin da ¢e povrat na ulaganja Fonda biti viéi od troska tudeg
kapitala. Osnovni rizik financijske poluge je smanjenje rentabilnosti ukupnog ulaganja ispod stope trodkova
koristenja tudeg kapitala $to vodi negativnom djelovanju poluge. Financijska poluga koju ée Fond koristiti
sastoji se od repo poslova, kupnije i povratne prodaje vrijednosnih papira, pozajmica putem trzidta novca,
zajma ili drugih pravnih poslova koji su po svojim ekonomskim u&incima jednaki zajmu, zajma vrijednosnih

papira i izvedenih financijskih instrumenata.

e Rizici povezani s ulaganjem u robe

Volatilnost trzignih cijena — TrZi%ne cijene roba mogu biti vrlo volatilne odnosno moze doéi do znacajnih
promjene cijena u kratkom vremenskom periodu. Na trziéne cijene roba utjeéu brojni faktori kao §to su
inflacija, losi vremenski uvjeti, politicka nestabilnost, promjene carinskih propisa, nove tehnologije,
makroekonomski pokazatelji, | drugi. Drustvo ée upravljati rizicima kroz temeljitu analizu trzi$nih kretanja

cijena roba i faktora koji utjecu na trZidne cijene i diverzifikacijom ulaganja u razli¢ite vrste roba.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javhom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

lzvjeSée poslovodstva (nastavak)
Upravljanje rizicima (nastavak)

Rizici specifitni Fondu (nastavak)

e Rizici vezani uz ulaganja u nekretnine

» nestabilnost trzista nekretnina — Moguée su promjene cijena nekretnina povezane s opéim

gospodarskim kretanjima, politickom situacijom, viSom silom i sliéno,

> utvrdivanje stvarnog vlasniétva nad nekretninom,

» neaZuriranost zemljignih knjiga,

» potedkoce oko upisa prava vlasni$tva nad nekretninom i stvarnih prava,

> promjene i/ili razlike u ratunovodstvenim i revizijskim standardima

> transakcijski troSkovi na inozemnim trzigtima,

> promjene u stvarnopravnim odnosima u pogledu stjecanja viasnistva nad nekretninama,
> restrikcije u pogledu ulaganja stranog kapitala u pojedine oblike imovine,

» rizik stanja nekretnina i potrebnih dodatnih ulaganja.

Upravljanje dodatnim rizicima prilikom sklapanja transakcija kupo-prodaje nekretnina provadit ée se na
nacin da ce se ulaganja vréiti tako da se rizik svede na najmanju moguéu mjeru, te ¢e se posebna paznja
prilikom ulaganja u nekretnine posvetiti detaljnim analizama isplativosti. Ulaganje ce biti temeljito ispitano i
u cilju osiguranja ¢istog vlasnistva nad nekretninom i cjelovite i uredne dokumentacije te mogucnosti upisa

prava vlasniStva nad nekretninama u inozemstvu.

e Rizici povezani s ulaganjem u financijske izvedenice

Drustvo ¢ée ulagati imovinu Fonda u financijske izvedenice prvenstveno u svrhu zastite, a kada ée ulagati
sa svrhom postizanja ciljeva ulaganja ukupna izloZenost Fonda zajedno s proizadlom financijskom polugom
nece prelaziti 110% neto vrijednosti imovine Fonda. IzloZenost se izradunava uzimajuéi u obzir trenutadnu
vrijednost temeljne imovine, rizik druge ugovorne strane, buduéa tr¥igna kretanja i raspoloZivo vrijeme za
likvidaciju pozicija.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

lzvjeSée poslovodstva (nastavak)

Upravljanje rizicima (nastavak)

Rizici specifiéni Fondu (nastavak)

e Rizici povezani s upravijanjem kolateralima u transakcijama tehnika i instrumenata udinkovitog
upravijanja portfeljiem

Sve vrste transakcija financiranja vrijednosnih papira nose odredenu razinu rizika druge ugovorne strane
tj. rizika da druga ugovorna strana nece ispuniti svoje obveze iz ugovora/transakcije. To se posebice odnosi
na ulaganje u OTC izvedenice i transakcije financiranja vrijednosnih papira buduéi da one predstavljaju
bilateralne ugovore s drugim ugovornim stranama. U usporedbi s repo transakcijama, transakcije kupnje i
ponovne prodaje te transakcije prodaje | ponovne kupnje sadrze u sebi vedi rizik druge ugovorne strane
buduci da nisu regulirane ugovorima $to moze umanijiti mogucnost prisilne naplate od druge ugovaorne
strane. Neispunjenje obveza druge ugoverne strane moze utjecati na sposobnost Fonda da ispuni svoje
obveze prema ostalim drugim ugovornim stranama ifili ulagateljima. Rizik druge ugovorne strane moze se
umanjiti koristenjem kolaterala. Drustvo mozZe za radun Fonda primiti kolateral u sklopu transakcija
financiranja vrijednosnih papira te je u tu svrhu uspostavilo proces upravijanja kolateralom, a s drugim
ugovornim stranama ugovara mehanizme razmjene kolaterala. Sva imovina koju Fond prima u kontekstu
tehnika ucinkovitog upravijanja portfeliem smatra se kolateralom i koristi se za smanjivanje izlozenosti riziku
druge ugovorne strane. Tako se, primjerice, kolateralom smatraju prenosivi vrijednosni papiri ili instrumenti

trzista novca primljeni u sklopu obrnutih repo ugovora, ali i novac primljen u sklopu repo ugovora.

Rizik odrZivosti

Rizik odrZivosti je okolisni, socijalni ili upravijacki dogadaj ili uvjet koji, ako do njega dode, moze
uzrokovati stvaran ili potencijalno materijalno negativan uginak na vrijednost ulaganja. Rizik odrzivosti ne
uzima se u obzir prilikom dono$enja investicijskih odluka, a s obzirom na &injenicu da Fond nema za cilj
odrZivo ulaganje i promaviranje okoli$nih i socijainih &imbenika u skladu s ¢lankom 8. | 9. Uredbe Europskog
Parlamenta i Vije¢a Europske unije (EU) 2019/2088 o objavama povezanim s odrZivosti u sektoru

financijskih usluga nema propisana ograni¢enja ulaganja prema navedenom riziku.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

lzvijeSce poslovodstva (nastavak)

Upravljanje rizicima (nastavak)

Profil riziCnosti Fonda opisuje ukupnu izloZenost Fonda relevantnim rizicima. Fond ima visok profil

riziCnosti.

Trenutni profil rizicnosti Fonda prikazan je sliedeéom tablicom:

UZROK RIZIKA VRSTA RIZIKA Razina utjecaja Ocjena rizi¢nosti
Kreditni rizik UMJEREN 3
Rizik druge ugovorne strane UMJEREN 3
Rizici izdavatelja . e :
Rizik transparentnosti i korektnosti podatka
i financijskog izvje&éivanja subjektima u VISOK 4
koje Fond ulaze
Opci VISOK 4
Pozicijski rizik )
Specifiéni IZRAZITO VISOK 5
Trziéni rizici o
Rizici uzrokovani Valutni rizik VISOK 4
kretanjima na trziStu Rizik namire UMJEREN 3
Rizik likvidnosti IZRAZITO VISOK 5
Kamatni rizik UMJEREN 3
Rizici ekonomskog Rizik promjene poreznih i drugih propisa UMJEREN 3
okruZenja Makroekonomski rizik VISOK 4
Rizici ulaganja u Politicki rizik UMJEREN 3
inozemstvo Geografski rizik UMJEREN 3
Operativni rizik UMJEREN 3
Rizik upravitelja imovinom UMJEREN 3
Rizik zemljopisne kencentracije VISOK 4
Rizik industrijske koncentracije VISOK 4
Riztct spacticnl Rizik koncentracije imovine UMJEREN 3
Fondu
Rizik koridtenja financijske poluge VISOK 4
Rizik ulaganja u nekretnine UMJEREN 3
Rizik ulaganja u robe VISOK 4
Rizik ulaganja u financijske izvedenice VISOK P
PROFIL RIZICNOSTI 4
UKUPNA OCJENA C - VISOKI RIZIK
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvritene
prenosive vrijednosne papire

lzvjesée poslovodstva (nastavak)

Upravljanje rizicima (nastavak)

Trenutni profil riziénosti Drustva prikazan je sliedecom tablicom:

Vrsta rizika

Operativni rizik

Rizik kontinuirane primjerenosti i prikladnosti
Strateski rizik

Rizik ugleda

Rizik sukoba interesa

Rizik neuskladenosti posiovanja s relevantnim propisima
Pozicijski rizik

Kreditni rizik

Rizik likvidnosti

Rizik namire

Kamatni rizik

Valutni rizik

Rizik promjene cijene

Rizik druge ugovorne strane

Rizik koncentracije

Rizik promjene poreznih propisa

Rizik koristenja financijske poluge

Investicijska strategija i ciljevi Fonda

Osnovni investicijski cilj Fonda jest ostvarivanje porasta vrijednosti imovine porastom cijena vrijednosnih
papira i drugih financijskih instrumenata koje ée drzati u svojem portfelju te ostvarivanje prihoda za portfelj
od kamata na obveznice te prihoda od dividendi. Drustvo ée voditi visoko riziénu politiku ulaganja sredstava
Fonda. Navedeni investicijski ciljevi ostvaruju se ulagackom politikom Fonda s fokusom na ulaganje u
fundamentalno podcijenjene vrijednosne papire koji su uvrSteni u trgovanje na burzi ili drugom uredenom
trZistu i koji nisu uvrsteni u trgovanje na niti jednom tr¥istu. Drustvo ne jam€i za ostvarenje investicijskog
cilja.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

IzvjeSce poslovodstva (nastavak)

Investicijska strategija i ciljevi Fonda (nastavak)

Portfelj Fonda formira se ulaganjem sredstava Fonda u:

= vlasniCke vrijednosne papire kojima se ne trguje na burzama ili na drugom uredenom trzistu
(neuvrstene vlasnicke vrijednosne papire), u Republici Hrvatskoj, Crnoj Gori, Federaciji Bosne i
Hercegovine, Makedoniji, Srbiji i Republici Srpskoj, zemljama &lanicama EU, OECD-a, CEFTA-ei ZND
(Zajednica Neovisnih Drzava), te u drugim zemljama sa trZigtima kapitala u razvoju, do 100% neto
vrijednosti imovine Fonda;

®* vlasnicke vrijednosne papire kojima se trguje na burzama (uredenom trzistu) ili na drugom uredenom
trzistu, koje redovito posluje, priznato je i otvoreno za javnost u Republici Hrvatskoj, Crnoj Geori,
Federaciji Bosne i Hercegovine, Makedoniji, Srbiji i Republici Srpskoj, drugim zemljama &lanicama EU,
OECD-a, CEFTA-e i ZND (Zajednica Neovisnih Dr2ava), te u drugim zemljama s trzistima kapitala u
razvoju, do 100% neto vrijednosti imovine Fonda;

®* duznicke vrijednosne papire kojima se trguje na burzama (uredenom trzistu) ili na drugom uredenom
trzistu, koje redovito posluje, priznato je i otvoreno za javnost u Republici Hrvatskoj, Crnoj Gori,
Federaciji Bosne i Hercegovine, Makedoniji, Srbiji i Republici Srpskoj, drugim zemljama &lanicama
EU,OECD-a, CEFTA-e i ZND (Zajednica Neovisnih Drzava), te u drugim zemljama s trzistima kapitala
u razvoju, do 30% neto vrijednosti imovine Fonda;

= udjele ili dionice investicijskih fondova koji su odobrenje za rad dobili u Republici Hrvatskoj, drugim
drzavama £lanicama Europske unije, CEFTA-e i OECD-a do 20% neto vrijednosti imovine Fonda pod
uvjietom da ne naplacuju upravija¢ku naknadu vecu od 3,5%, te da zadovoljavaju uvjete propisane
Pravilnikom o vrstama alternativnih investicijskih fondova;

® prava na sijecanje dionica, do 30 % neto vrijednosti imovine Fonda:

= opcijske i terminske poslove (financijske izvedenice i to opcije (options), buduénosnice (futures),
unaprijedni ugovori (forwards), zamjene (swaps) ili drugi izvedeni instrumenti) u svrhu ostvarivanja
investicijskih cilieva Fonda i u svrhu osiguranja i zastite imovine Fonda na nadin da se smanjuje rizik
ulaganja i stite investicijski cilievi Fonda do 110% neto vrijednosti imovine Fonda:

®= instrumente trziSta novca, depozite kod kreditnih institucija koji su povratni na zahtjev te koji dospijevaju
za najviSe 12 mjeseci, do 60% neto vrijednosti imovine Fonda:

® robe kojima se trguje na robnim burzama do 10% neto vrijednosti imovine Fonda:

= nekretnine koje se nalaze na podruéju drzava u koje Fond moze ulagati svoju imovinu do 20% neto
vrijednosti imovine Fonda, pod uvjetima propisanim Pravilnikom o vrstama alternativnih investicijskih
fondova;
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnhom
ponudom za ulaganje u neuvritene
prenosive vrijednosne papire

lzvjeSce poslovodstva (nastavak)

Investicijska strategija i ciljevi Fonda (nastavak)

" sporazume o reotkupu (repo aktivni) gdje se kao osiguranje sporazuma o reotkupu koriste vrijednosni
papiri koje je izdala ili za koje jam¢i Republika Hrvatska, Hrvatska narodna banka, druge drZave ¢lanice
EU ili OECD-a do 20% neto vrijednosti imovine Fonda uz prethodnu suglasnost Nadzornog odbora
Fonda;

®* sporazume o reotkupu (repo aktivni) gdje se kao osiguranje sporazuma o reotkupu koriste viasnicki i
duznicki vrijednosni papiri (korporativni vrijednosni papiri) izdavatelja pravnih osoba registriranih u
Republici Hrvatskoj, drugim zemljama &lanicama EU ili OECD-a do 20% neto vrijednosti imovine Fonda
uz prethodnu suglasnost Nadzornog odbora Fonda;

® sporazume o reotkupu (repo pasivni) i pozajmljivanje vrijednosnih papira do 20% neto vrijednosti
imovine Fonda uz prethodnu suglasnost Nadzornog odbora Fonda:

" novac na racunima.

Vjerojatan buduéi razvoj Fonda

S obzirom na strukturu portfelja, razvoj Fonda u buduénosti prvenstveno c¢e ovisiti o kretanjima na trzitu
kapitala. Cilj je Uprave u narednom razdoblju osigurati stabilno poslovanje Fonda, te ¢e u tom smislu

primarno aktivnosti biti usmjerene na ostvarivanje dodane vrijednosti za dioni¢are Fonda.

Komuniciranje s javnogéu i dioniéarima
Sukladno zakonskim obvezama Fonda informacije o poslovanju mogu se pronaci ha mreznoj stranici

Drustva (www.globalinvest.hr), Zagrebatke burze d.d., te HANFA-e u okviru SluZbenog registra

propisanih informacija.

Djelovanje Fonda na podruéju istraZivanja i razvoja

Predmet poslovanja Fonda jest prikupljanje nov&anih sredstava javnom ponudom svojih dionica i ulaganje
tih sredstava u skladu sa Zakonom, Statutom, Prospektom i Pravilima Fonda. Fond ne djeluje na podrugju
istrazivanja i razvoja.

Informacije o otkupu vlastitih dionica

Fond nije tjekom izvje$tajnog razdoblja stjecao ili otpudtao vlastite dionice.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

lzviesée poslovodstva (nastavak)

Podruznice fonda

Fond nema podruZnice.

Kodeks korporativnog upravljanja

Fond je dioni¢ko drustvo &ije su dionice uvrstene na redovito trziste Zagrebacke burze d.d. Kao drustvo &ije
su dionice uvrStene u kotaciju na uredenom trzitu, Fond dobrovoljno primjenjuje preporuke Kodeksa
korporativnog upravljanja kojeg je izradila HANFA. Pravila korporativnog upravljanja implementirana su u
Drustvu koje upravlja Fondom.

Organi Fonda su: Glavna skupétina, Nadzorni odbor i Uprava. Ovlasti i odgovornosti ovih tijela regulirani
su Zakonom, Zakonom o trgovackim drustvima, Statutom, Pravilima i Prospektom Fonda, te ostalim

zakonskim pravilnicima i internim aktima Drustva i Fonda.

Fond ne primjenjuje politiku raznolikosti u vezi s izvrénim, upravljackim i nadzornim tijelima. Sukladno
odredbama Zakona, Fond je zatvoreni AIF s pravnom osobnoséu i vanjskim upraviteliem i kao takav nema
Upravu kao zaseban organ, ve¢ sve obveze i ovlasti uprave Fonda obnaga uprava Drustva. S obzirom na
to da Nadzorni odbor i Skupétina Fonda nemaju ovlasti utjecati na izbor ¢lanova uprave Fonda, nije
potrebno primjenjivati politiku raznolikosti, dok se zbog veliéine imovine Fonda ne primjenjuje politika

raznolikosti u vezi s Nadzornim odborom.

Clanove Nadzornog odbora imenuje i opoziva Skupstina Fonda. Nadzorni odbor nije osnovao komisiju za
imenovanje, komisiju za nagradivanje i komisiju za reviziju. Nadzorni odbor Fonda, prema odredbama

Statuta ima 5 &lanova.

Uprava i Nadzorni odbor ulaZu pojagane napore u ciliu uspostave adekvatnog korporativnog upravljanja i
transparentnog informiranja, uvazavajuci ustroj i organizaciju Druétva, strategiju i poslovne ciljeve,
raspored ovlasti i odgovornosti s posebnim naglaskom na djelotvorne postupke utvrdivanja, mjerenja,
pracenja i izvje§tavanja o rizicima u poslovanju, kao i uspostavljanje odgovarajucih mehanizama unutarnjih
kontrola i osiguranja potrebne infrastrukture. Drudtvo ima osnovan i odbor za razmatranje dodatne

problematike vezane uz poslovanje Fonda (investicijski odbor za vrijednosne papire).

Fond koristiti iznimku od obveze javnog objavijivanja politike sudjelovanja s obzirom da Uprava
upravljanjem Fondom provodi investicijske strategije koje podrazumijevaju izlaganje dionicama ne s ciliem
sudjelovanja u upravljanju izdavatelja vec s ciliem ostvarivanja investicijskih ciljeva kroz rast vrijednosti

cijena dionica u koje ulaze.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

Izvie$ce poslovodstva (nastavak)

Kodeks korporativhog upravljanja (nastavak)

Fond sastavilja financijske izvjestaje. U postupku izrade financijskih izvjestaja postoiji potpuni nadzor

Drustva nad prihodima, rashodima, imovinom i obvezama Fonda.

Drustvo sukladno zakonskoj regulativi javno objavijuje financijske izvjedtaje, te pravne i poslovne dogadaje
vezane uz Fond u nastojanju da se poveéa transparentnost informacija za postojece i potencijaine

investitore, te se na takav nacin regulira i jednakost i postupanje prema svim nositeljima interesa.

Na dan 28. travnja 2025. godine odrZana je Glavna skupétina Fonda na kojoj su izmedu ostalog predogena
i razmatrana revidirana financijska izvije$éa, izvjestaj Uprave o stanju Fonda i izvje$ée Nadzornog odbora
o obavljenom nadzoru nad vodenjem poslova Fonda za 2024. godinu, te donesene odluke po svim to¢kama
dnevnog reda. Nadzomi odbor zasjeda nekoliko puta godisnje, sukladno zakonskoj regulativi i potrebama

Fonda, te je Nadzorni odbor tijekom 2025. godine odrzao 5 sjednica.
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lzvjeS¢e poslovodstva (nastavak)

Struktura ulaganja

Naziv investicijskog fonda:

Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
penudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

ZAIF Breza d.d.

Struktura ulaganja investicijskog fonda na datum:

31.12.2025. 31.12.2024.

(eur) % (eur) %

NOVCANA SREDSTVA / CASH

POTRAZIVANJA / RECEIVABLES

VRIJEDNOSNI PAPIRI | DEPOZITI / Securities and
deposits

DOMACI/ DOMESTIC
Dionice + GDR / Shares and GDRs
Drzavne obveznice / Government bonds
Municipalne obveznice / Municipal bonds
Korporativne obveznice / Corporate bonds
Zatvoreni investicijski fondovi / Closed-end funds
Otvoreni investicijski fondovi / Open-end funds
Kratkoroéni vr. papiri / Shert-term securities
Depoziti / Deposits

INOZEMNI / FOREIGN
Dionice + GDR / Shares and GDRs
Drzavne obveznice / Government bonds
Municipalne obveznice / Municipal bonds
Korporativne obveznice / Corporate bonds
Zatvoreni investicijski fondovi / Closed-end funds
Otvoreni investicijski fondovi / Open-end funds
Kratkoroéni vr. papiri / Short-term securities
Depoziti / Deposits

OSTALA IMOVINA / OTHER ASSETS

367.229 3,44 579.633 7,18
3.354 0,03 13.042 0,16
11.255.484 105,47 8.024.447 99.45
4.965.321 46,53

4.965.321 46,53

3.435.664 42,58
3.435.664 42,58

6.290.163 58,94
6.290.163 58,94

4.588.783 56,87
4.178.580 b51.7re

410.203 5,08

UKUPNA IMOVINA / TOTAL ASSETS

11.626.067 108,94 8.617.122 106,79

UKUPNE OBVEZE / TOTAL LIABILITIES

953.676 8,94 548.232 6,79

NETO IMOVINA / NET ASSETS 10.672.391 100,00  8.068.890 100,00
BROJ UDJELA/DIONICA / TOTAL UNITS/SHARES HELD 506.000 506.000
VRIJEDNOST UDJELA/DIONICE / NET ASSET VALUE PER

UNIT/SHARE 1,09 15,95
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javhom
pohudom za ulaganje u neuvritene
prenosive vrijednosne papire

Odgovornost Uprave Drustva za upravljanje za pripremu i odobravanje financijskih
izvjestaja i Izvje$éa poslovodstva

Temeljem Zakona o ragunovodstvu Republike Hrvatske, Uprava Drustva je duZna osigurati da financijski
izvjestaji za svaku financijsku godinu budu pripremljeni u skladu s zakonodavnim zahtjevima koji primjenjuju
fondovi u Republici Hrvatskoj, tako da daju istinitu i objektivnu sliku financijskog stanja i rezultata poslavanja
drustva Breza d.d. zatvoreni AIF s javhom ponudom za ulaganje u neuvrstene prenosive vrijednosne papire
("Fond”) za to razdoblje.

Nakon provedenih istraZivanja, Uprava razumno oéekuje da Fond ima odgovarajuca sredstva za nastavak
poslovanja u doglednoj buducnosti. Iz navedenog razloga, Uprava i dalje prihvaéa nagelo nastavka
poslovanja pri izradi financijskih izvjestaja.

Pri izradi financijskih izvje$taja Uprava je odgovoma:

" da se odaberu i potom dosljedno primjenjuju odgovarajuce racunovodstvene politike;

® da prosudbe i procjene budu razumne i oprezne:

® da se primjenjuju vazeci ratunovodstveni standardi, a svako materijalno znacajno odstupanje obznani i
objasni u financijskim izvjestajima; te

= da se financijski izvjestaji pripreme po nadelu nastavka poslovanja, osim ako je neprimjereno

pretpostaviti da ¢e Fond nastaviti svoje poslovne aktivnosti.

Uprava je odgovorna za vodenje ispravnih radunovodstvenih evidencija, koje ¢e u bilo koje doba s
prihvatljivom toéno$cu odrazavati financijski poloZaj Fonda, kao i njihovu uskladenost s hrvatskim Zakonom
o racunovodstvu. Uprava je takoder odgovorna za ¢uvanje imovine Fonda, pa stoga i za poduzimanje

razumnih mjera da bi se sprijeCile i otkrile pronevjere i ostale nezakonitosti.

Financijski izvjestaji prikazani na stranicama 28 do 31 kao i obrasci pripremljeni u skladu s Pravilnikom o
strukturi i sadrzaju godi$njih i polugodignjih izvjestaja i drugih izvjedtaja alternativnog investicijskog fonda
(NN br. 155/22 i 12/24) odobreni su od strane Drustva dana 09. sijeénja 2026. godine, to je potvrdeno
potpisom u nastavku.

Uprava Drustva je takoder odgovorna za sastavljanje i sadrzaj izvjeSca poslovodstva, sukladno zahtjevima
¢lanka 24. Zakona o radunovodstvu. Izvje§ée poslovodstva prikazano je na stranicama 1 do 19 i odobreno

od strane Uprave dana 09. sije¢nja 2026. godine te potpisano u skladu s tim.

Ivan Beljan Snjezana Milovanovi¢

ZAIF Breza d.d.
Zagreb

Predsjednik Yprave Clan Uprave "
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1ZVJESCE NEOVISNOG REVIZORA

Dionicarima Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom ponudom za ulaganje u neuvrstene prenosive
vrijednosne papire

Izvjesce o reviziji godi$njih financijskih izvjestaja
Misljenje

Obavili smo reviziju priloZenih financijskih izvjeétaja Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom ponudom za
ulaganje u neuvrstene prenosive vrijednosne papire (“Fond”), koji obuhvaéaju izvjestaj o financijskom
poloZaju (bilancu) na 31. prosinca 2025. godine, radun dobiti i gubitka, izvieStaj o ostaloj sveobuhvatnoj
dobiti, izvjestaj o noveanim tokovima, izvjestaj o promjenama kapitala za tada zavrienu godinu te biljeske
uz financijske izvjestaje, ukljuéujuéi i znadajne raéunovodstvene politike.

Prema nasem misljenju, prilozeni godi&nji financijski izvjetaji istinito i fer prikazuju financijski poloZaj Fonda
na 31. prosinca 2025. godine, njegovu financijsku uspjesnost i njegove novéane tokove za tada zavréenu
godinu u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja usvojenima od strane Europske
unije (MSFI).

Osnova za misljenje

Obavili smo nadu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima (MRevS-ima). Nage
odgovornosti prema tim standardima su podrobnije opisane u na%em izviescu revizora u odjeljku
Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja. Neovisni smo od Drustva u skladu s Medunarodnim
kodeksom etike za profesionalne ratunovode, ukljuéujuci Medunarodne standarde neovisnosti koji je izdao
Odbor za medunarodne standarde etike za ragunovode (IESBA) (IESBA Kodeks), kao i u skladu s etiékim
zahtjevima koji su relevantni za nasu reviziju financijskih izvje$taja u Republici Hrvatskoj i ispunili smo nase
ostale etiCke odgovornosti u skladu s tim zahtjevima i IESBA Kodeksom. Vjerujemo da su revizijski dokazi
koje smo pribavili dostatni i primjereni da osiguraju osnovu za nase misljenje.

Klju¢na revizijska pitanja

Klju€na revizijska pitanja su ona pitanja koja su bila, po na3oj profesionalnoj prosudbi, od najvede vaznosti
za nasu reviziju godisnjih financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja. Tim pitanjima smo se bavili u kontekstu
nase revizije godisnjih financijskih izvjestaja kao cjeline i pri formiranju naseg miglienja o njima, i mi ne
dajemo zasebno misljenje o tim pitanjima.

Nas$ revizijski pristup

Pri utvrdivanju naseg revizijskog pristupa uzeli smo u obzir znacajnost pozicija u financijskim izvjestajima

i nasu procjenu rizika unutar komponenti svake od pozicija. Prilikom utvrdivanja pristupa reviziji, odredili

smo vrstu posla koju je bilo potrebno odraditi kako bi prikupili dovoljno valjanih dokaza kao oshovu za

nase misljenje. Sukladno tome, za potrebe ispravnosti utvrdivanja fer vrijednosti financijskih instrumenata

Fonda, te utvrdivanja neto imovine Fonda, obavili smo reviziju u opsegu dovolinom za formiranje
revizorskog miéljenja.
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Kljuéno revizijsko pitanje

Nasi postupci tijekom revizije

Fer vrijednost financijske imovine

U izvjestaju o financijskom poloZaju na dan
31.12.2025. godine Fond ima iskazanu
vrijednost ulaganja u viasni¢ke vrijednosne
papire u iznosu od 11.255.484 eura koji se
naknadno mjere po fer vrijednosti (biljeska 15 i
25).

Kada je rije¢ o financijskim instrumentima kojima
se trguje na uredenim trZi§tima, nasa pozornost
bila je usmjerena na primjerenost koristenja
cijena za potrebe vrednovanja sukladno
Pravilima Fonda.

Kada je rije¢ o financijskim instrumentima kojima

se ne trguje na uredenim trZistima na naga
pozornost je bila usmjerena na nagin utvrdivanja
njihove fer vrijednosti koristenjem metoda
procjene sukladno odgovarajuéim odredbama
MSFI 13 — mjerenje fer vrijednost,

Za uzorak instrumenata razine 1 provjerili smo
jesu li inputi kori$teni za odredivanje cijena
preuzeti iz eksternih izvora i ispravno koristeni u
procjeni vrijednosti. Gdje je to bilo prikladno,
ocijenili smo da su modeli vrednovanja bili
razumni, te smo procijenili jesu li trzi$ne cijene i
inputi zaista dostupni na tr2istu.

Za uzorak instrumenata razine 3, procijenili smo
adekvatnost kljuénih inputa i pretpostavki te
potvrdili to€nost javno vidljivih podataka. Takoder
smo izvrsili neovisnu procjenu, usporedili je s
modelima Fonda i analizirali razlike, ako ih je bilo.
Zakljuéili smo da su za potrebe utvrdivanja cijene
dionica kojima se ne trguje na uredenim trzistima
koridtene primjerene metode procjena sukladno
usvojenim raéunovodstvenim politikama Fonda.

Usmijerili  smo pozornost na vrednovanje
financijske imovine zhog znagajnosti te imovine i
prirode  prosudbi Uprave Fonda prilikom
utvrdivanja fer vrijednosti. NaSa revizija je bila
usmjerena na rizik da i je fer wrijednost
vrijednosnih papira pravilno utvrdena.

Ostale informacije u godi$njem izvje§éu

Uprava je odgovorna za ostale informacije. Ostale informacije ukljuéuju lzvje$ée poslovodstva i Izjavu o
primjeni kodeksa korporativnog upravijanja uklju¢ene u Godisnje izvjesce, ali ne ukljuéuju financijske
izvjestaje i nase izvjesce revizora o njima. Nase miljenje o financijskim izvjedtajima ne obuhvada ostale
informacije.

U vezi s naSom revizijom financijskih izvjestaja, nasa je odgovornost proditati ostale informacije i, u

provodenju toga, razmotriti jesu li ostale informacije zna&ajno proturjeéne financijskim izvjestajima ili nagim
saznanjima steCenim u reviziji ili se drugacije ¢ini da su znagajno pogreéno prikazane.
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U pogledu lzvije$¢a poslovodstva i Izjave o primjeni kodeksa korporativnog upravljanja, obavili smo i
postupke propisane Zakonom o racunovodstvu. Ti postupci uklju€uju provijeru je li lzvjesée poslovodstva
sastavljeno u skladu s &lankom 24. Zakona o radunovodstvu i sadrsi li Izjava o primjeni kodeksa
korporativnog upravljanja podatke iz ¢lanka 25. Zakona o radunovodstvu.

Temeljeno na obavljenim postupcima, u mjeri u kajoj smo u moguénosti to procijeniti, izvjestavamo da:

1. su informacije u priloZenom lzvje$éu poslovodstva i Izjavi o primjeni kodeksa korporativnog
upravljanja uskladene, u svim zna¢ajnim odrednicama, s prilozenim financijskim izvjestajima:

2. je priloZeno lzvje$ce poslovodstva sastavljeno u skladu sa &lankom 24. Zakona o racunovodstvu;

te

priloZzena Izjava o primjeni kodeksa korporativnog upravijanja ukljucuje informacije definirane u

Clanku 25. Zakona o radunovodstvu.

&

Na temelju poznavanja i razumijevanja poslovanja Drustva i njegova okruZenja ste€enog u okviru revizije
financijskih izvjestaja, duzni smo izvijestiti ako smo ustanovili da postoje znaCajni pogregni prikazi u
priloZzenom lzvjeS¢u poslovodstva i Izjavi o primjeni kodeksa korporativnog upravijanja. U tom smisiu
nemamo $to izvijestiti.

Odgovernosti Uprave i onih koji su zaduzeni za upravijanje za financijske izvjeétaje

Uprava je odgovorna za sastavljanje godisnijih financijskih izviestaja koji daju istinit i fer prikaz u skladu s
MSFI-ima i za one interne kontrole za koje Uprava odredi da su potrebne za omogucéavanje sastavljanja
godignjih financijskih izvjestaja koji su bez znacajnog pogresnog prikaza uslijed prijevare ili pogreske.

U sastavljanju godi8njih financijskih izvjestaja, Uprava je odgovorna za progcjenjivanje sposobnosti Fonda
da nastavi s poslovanjem po vremenski neograni¢enom poslovanju, objavljivanje, ako je primjenjivo, pitanja
povezanih s vremenski neograni¢enim poslovanjem i koristenjem racunovodstvene osnove utemeljene na
vremenskoj neogranicenosti poslovanja, osim ako Uprava ili namjerava likvidirati Fond ili prekinuti
poslovanje ili nema realne alternative nego da to u&ini.

Oni koji su zaduZeni za upravljanje su odgovorni za nadziranje procesa financijskog izvjedtavanja kojeg je
ustanovilo Drustvo.

Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja

Nasi ciljevi su steci razumno uvjerenje o tome jesu i godisniji financijski izvjestaji kao cjelina bez znagajnog
pogreénog prikaza uslijed prijevare ili pogreske i izdati izvje§Ce neovisnog revizora koje ukljuduje nage
milienje. Razumno uvjerenje je vi$a razina uvjerenja, ali nije garancija da ¢e revizija obavljena u skladu s
MRevS-ima uvijek otkriti znagajno pogreéno prikazivanje kada ono postoji. Pogre$ni prikazi mogu nastati
uslijed prijevare ili pogreske i smatraju se znagajni ako se razumno moze o&ekivati da, pojedinaé¢no ili u
zbroju, utjetu na ekonomske odluke korisnika donijete na osnovi tih godisnjih financijskih izvjestaja.
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Kao sastavni dio reviziie u skladu s MRevS-ima, stvaramo profesionalne prosudbe i odrzavamo
profesionalni skepticizam tijekom revizije. Mi takoder:

* prepoznajemo i procjenjujemo rizike znagajnog pogresnog prikaza godisnjih financijskih izvjestaja,
zbog prijevare ili pogreske, oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao reakciju na te rizike i
pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni da osiguraju osnovu za nase misljenje.
Rizik neotkrivanja zna¢ajnog pogresnog prikaza nastalog uslijed prijevare je veéi od rizika nastalog
uslijed pogreske, jer prijevara moZe ukljuéiti tajne sporazume, krivotvorenje, namjerno ispustanje,
pogreéno prikazivanje ili zaohilaZenje internih kontrola.

» stie€emo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali revizijske
postupke koji su primjereni u danim okolnostima, ali ne i za svrhu izraZavanja miglienja o
uginkovitosti internih kentrola Fonda.

° ocjenjujemo primjerenost koridtenih radunovodstvenih politika i razumnost raéunovodstvenih
procjena i povezanih objava koje je stvorila uprava.

e zakljuCujemo o primjerenosti koristene ratunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj
neogranicenosti poslovanja koju koristi Uprava i, temeljeno na pribavljenim revizijskim dokazima,
zakljuéujemo o tome postoji li znagajna neizviesnost u vezi s dogadajima ili okolnostima koji mogu
stvarati znafajnu sumnju u sposobnost Fonda da nastavi s poslovanjem po vremenski
neogranicenom poslovanju. Ako zakljuéimo da postoji znadajna neizvjesnost, od nas se zahtijeva
da skrenemo pozomost u nasem izvje§¢u neovisnog revizora na povezane objave u godisnjim
financijskim izvjestajima ili, ako takve objave nisu odgovarajuée, da modificiramo nase misljenje.
Nasi zakljuéci se temelie na revizijskim dokazima pribavljenim sve do datuma naseg izvjeca
neovisnog revizora. Medutim, buduéi dogadaji ili uvjeti mogu uzrokovati da Fond prekine s
nastavljanjem poslovanja po vremenski neograni¢enom poslovanju.

e ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj godinijin financijskih izvjestaja, ukljucujudi
i objave, kao i odrazavaju li godiénji financijski izvjestaji transakcije i dogadaje na kojima su
zasnovani na nagin kojim se postize fer prezentacija.

Mi komuniciramo s onima koji su zaduzZeni za upravljanje u vezi s, izmedu ostalih pitanja, planiranim
djelokrugom i vremenskim rasporedom revizije i vaZnim revizijskim nalazima, ukljugujudi i u vezi sa
znacajnim nedostacima u internim kontrolama koji su otkriveni tijekom nase revizije,

Mi takoder dajemo izjavu onima koji su zaduZeni za upravljanje da smo postupili u skladu s relevantnim
etickim zahtjevima u vezi s neovisno&éu i da ¢éemo komunicirati s njima o svim odnosima i drugim pitanjima
za koja se mozZe razumno smatrati da utje€u na nasu neovisnost, kao i, gdje je primjenjivo, o povezanim
zastitama.

Izmedu pitanja o kojima se komunicira s onima koji su zaduzeni za upravljanje, mi odredujemo ona pitanja
koja su od najvede vaznosti u reviziji godidnijih financijskih izviestaja tekuceg razdoblja i stoga su kljuéna
revizijska pitanja. Mi opisujemo ta pitanja u nasem izvjedéu neovisnog revizora, osim ako zakon ili regulativa
sprje¢ava javno objavijivanje pitanja ili kada odlugimo, u iznimno rijetkim okolnostima, da pitanje ne treba
priopCiti u nasem izvje$¢u neovisnog revizora jer se razumno moZe oéekivati da bi negativne posljedice
priopcavanja nadmasile dobrobiti javnog interesa od takvog priopcavanja.
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Izvjesce o ostalim zakonskim i regulatornim zahtjevima

1. Na 28. travnja 2025. godine imenovani smo od Glavne skupétine Fonda, temeliem prijedloga
Nadzornog odbora, da obavimo zakonsku reviziju godinijih financijskih izvjestaja za 2025. godinu.

2. Na datum ovog izvje$¢a neprekinuto smo angaZirani u obavljanju zakonskih revizija Fonda od
revizije godidnjih financijskih izvjedtaja Fonda za 2021. godinu do revizije godi§njih financijskih
izvjestaja Fonda za 2025. godinu $to ukupno iznosi pet godina.

3. U revizii godisnjih financijskih izvjedtaja Fonda za 2025. godinu odredili smo znacajnost za
financijske izvjeStaje kao cjelinu u iznosu od 342.406 eura, to predstavija priblizno 3,21% od neto
vrijednosti imovine Fonda jer smatramo da je to prikladno mjerilo na temelju kojeg se mijeri
uspjesnost poslovanja Fonda u smislu trzishog udjela, izraduna naknade za upravljanje Fondom,
fokusa regulatora i interesa dioni¢ara.

4. Nase revizijsko misljenje dosliedno je s dodatnim izvjed¢em za revizijski odbor Fonda sastavljenim
sukladno odredbama iz élanka 11. Uredbe (EU) br. 537/2014.

5. Tijekom razdoblja izmedu poéetnog datuma revidiranih financijskih izvjestaja Fonda za 2025. godinu
i datuma ovog izvje3¢a nismo Fondu pruzili zabranjene nerevizarske usluge i nismo u poslovnoj
godini prije prethodno navedenog razdoblja pruzali usiuge osmisljavanja i implementacije postupaka
internih kontrola ili upravljanja rizicima povezanih s pripremom ifili kontrolom financijskih informacija
ili osmisljavanja i implementacije tehnoloskih sustava za financijske informacije, te smo u obavljanju
revizije sauvali neovisnost u odnosu na Fond.

Ostali zakonski i regulatorni zahtjevi

Na temelju Pravilnika o strukturi i sadrzaju godignjih i polugodisnjin izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnih
investicijskih fondova (Narodne novine broj 155/22 i 12/24) (,Pravilnik”), Uprava Fonda je izradila obrasce
koji su prikazani na stranicama 67 do 74, pod naslovima lzvjestaj o financijskom polozaju, lzvjestaj o
sveobuhvatnoj dobiti, lzvjestaj o promjeni kapitala te Izvjestaj o novéanim tokovima za godinu koja je zavrsila
31. prosinca 2025. godine. Za pripremu ovih obrazaca odgovorna je Uprava Fonda, a isti ne predstavljaju
sastavni dio ovih financijskih izvjestaja, ali sadrZavaju informacije koje su propisane Pravilnikom. Financijske
informacije u obrascima su izvedeni iz financijskih izvjeStaja Fonda koji su pripremlieni sukladno
Medunarodnim standardima financijskog izvje$tavanja koji su usvojeni u Europskoj uniji prikazanim na
stranici 75, te su prilagodeni sukladno Pravilniku.

IzvjeSCe temeljem zahtjeva Delegirane uredbe (EU) 2018/815 o dopuni Direktive 2004/109/EZ
Europskog parlamenta i Vijeéa u pogledu regulatornih tehni¢kih standarda za specifikaciju
jedinstvenog elektroniékog formata za izvjetavanje

Izvjesce o uvjerenju revizora o uskladenosti financijskih izvjestaja, sastavljenih temeljem odredbe ¢lanka
462. stavka 5. Zakona o trzistu kapitala (Narodne novine, br. 65/18, 17/20, 83/21 . 151/22, 85/24 i 126/25)
primjenom zahtjeva Delegirane uredbe (EU) 2018/815 kojom se za izdavatelje odreduje jedinstveni
elektronicki format za izvjestavanje (Uredba o ESEF-u).

Proveli smo angaZman s izraZzavanjem razumnog uvjerenja o tome jesu li financijski izviestaji pripremljeni
za potrebe objavljivanja javnosti temeljem &lanka 462. stavka 5. Zakona o tr¥istu kapitala, koji su sadrzani
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u priloZenoj elektroni¢koj datoteci zaifbrezadd-2025-12-31-hr, u svim znaéajnim odrednicama pripremiljeni
u skladu sa zahtjevima Uredbe o ESEF-u.

Odgovornosti uprave i onih zaduzenih za upravljanje
Uprava Drustva odgovorna je za pripremu i sadrzaj financijskih izvjestaja u skladu s Uredbom o ESEFu.

Osim toga, uprava Drustva odgovorna je odrzavati sustav unutarnjin kontrola koji u razumnoj mijeri
osigurava pripremu financijskih izvjestaja bez znacajnih neuskladenosti sa zahtjevima izvjestavanja iz
Uredbe o ESEF-u, bilo zbog prijevare ili pogreske

Uprava Drustva takoder je odgovorna za:

- objavljivanje javnosti financijskinh izvjestaja sadrzanih u godidnjem izvie$¢u u vazedem XHTML formatu i
- odabir i koritenje XBRL oznaka u skladu sa zahtjevima Uredbe o ESEF-u.

Oni koji su zaduZeni za upravijanje odgovorni su za nadzor pripreme financijskih izvje&taja u ESEF formatu
kao dijela procesa financijskog izvjestavanja.

Qdgovormosti revizora

NaSa je odgovornost izraziti zakljutak, temeljen na prikupljenim revizijskim dokazima, o tome jesu li
financijski izvjestaji bez znadajnih neuskladenosti sa zahtjevima Uredbe o ESEF-u. Proveli smo ovaj
angazman s izrazavanjem razumnog uvjerenja u skladu s Medunarodnim standardom za angazmane s
izraZzavanjem uvjerenja (MSIU) 3000 (izmijenjeni) - Angazmani s izrazavanjem uvjerenja razli¢itih od revizija
ili uvida povijesnih financijskih informacija.

Obavijeni postupci

Priroda, vremenski okvir i obim odabranih procedura ovise o prosudbi revizora. Razumno uvjerenje je
visoka razina uvjerenja, ali nije garancija da ¢e opseg testiranja otkriti svaku zna&ajnu neuskladenost s
Uredbom o ESEF-u.

U sklopu odabranih postupaka obavili smo sljedece aktivnosti:

- proditali smo zahtjeve Uredbe o ESEF-y,

- stekli smo razumijevanje internih kontrola Drugtva relevantnih za primjenu zahtjeva Uredbe o ESEF -y,

- identificirali smo i procijenili rizike znaéajne neuskladenosti s Uredbom o ESEF-u zbog prijevare ili
pogredke; i

- na temelju toga, osmislili i proveli postupke za odgovor na procijenjene rizike i za dobivanje razumnog
uvjerenja u svrhu izrazavanja naseg zakljuéka.

Cilj nasih postupaka bio je procijeniti jesu Ii:

- financijski izvjestaji, koji su ukljuceni u godisnje izvjesce, izradeni u vazecem XHTML formatu,

- podaci, sadrZani u financijskim izvjestajima koji se zahtijevaju Uredbom o ESEF-u, oznadeni i sva
oznaavanja ispunjavaju sljiedeée zahtjeve:
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- koridten je XBRL jezik za oznadavanije,

- koristeni su elementi osnovne taksonomije navedene u Uredbi o ESEF-u s najblizim
racunovodstvenim znac¢ajem, osim ako hije stvoren dodatni element taksonomije u skladu s Prilogom
IV. Uredbe o ESEF-u,

- oznake su u skladu sa zajedni¢kim pravilima za oznacavanje prema Uredbi o ESEF-u.

Vijerujemo da su revizijski dokazi koje smo prikupili dostatni i primjereni da pruZe osnovu za nas zakljugak.

Zakljucak

Prema naSem uvjerenju, temeljem provedenih postupaka i pribavljenih dokaza, financijski izvjestaji
prezentirani u ESEF formatu, sadrZani u gore navedenoj priloZenoj elektronickoj datoteci i temeljiem
odredbe ¢lanka 462. stavka 5. Zakona o tr3istu kapitala pripremijeni radi objavijivanja javnosti, u svim
znacajnim odrednicama su u skladu sa zahtjevima iz ¢lanka 3., 4. i 6. Uredbe o0 ESEF-u za godinu zavr§enu
31. prosinca 2025. godine.

Povrh ovog zakljutka, kao i misljenja sadrzanog u ovom izvje$éu neovisnog revizora za priloZzene
financijske izvjeStaje i godinje izvjesce za godinu zavrienu 31. prosinca 2025. godine, ne izrazavamo
nikakvo mislienje o informacijama sadrZanima u tim prikazima ili o drugim informacijama sadrzanima u
prethodno navedenoj datoteci.

AngaZirani partner u reviziji koja ima za posljedicu ovo izvjesce neovisnog revizora je Mirsad Latovié.

Pasgko Ani¢-Anti¢ y Niirsad Lalovid
Hrvatski ovlagteni revizor % Russell BEdfO rd Hrvatski ovlasteni revizor
Direktor /I Croatia-revizija d.o.o. Partner

Selska cesta 90b/2 kat

10000Q Zagreb - Hrvatska / Croatia

A

Russell Bedford Croatia - Revizija d.o.o.
Selska cesta 90/B
10000 Zagreb

U Zagrebu, 04. oczujka 2026.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javhom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

lzvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

za godinu koja je zavrsila 31. prosinca

( u eurima) BiljeSka 2025. 2024.
Prihodi

Prihodi od dividendi i udjela u dobiti 5 323.715 281.705
Prihodi od kamata 3 9.802
Neto realizirani dobici od ulaganja 6 11.304 18.050
Neto nerealizirani dobici od ulaganja 7 - 61.484
Ostali prihodi 8 14.338 77.996
Ukupno prihodi 349.360 449.037
Rashodi

Naknade za upravljanje 9 (174.908) (141.986)
Naknade depozitaru 10 (16.976) (13.015)
Administrativhe pristojbe = (66)
Ostali rashodi 11 (54.089) (25.155)
Ukupni rashodi (245.973) (180.222)
Dobit razdoblja prije oporezivanja 103.387 268.815
Porez na dobit 13 109.062 49.285
Dobit/(gubitak) razdoblja (5.675) 219.530
Ostala sveobuhvatna dobit 14 2.912.776 1.548.584
_Promjena fer vrijednosti vlasni¢kih 3.552 166 1.888.517
instrumenata

Odgodeni porez na dobit (639.390) (339.933)
Ukupna sveobuhvatna dobit 2.907.101 1.768.114

Racunovodstvene politike i ostale biliedke na stranicama 32 do 66 &ne sastavni dio ovih financijskih
izvjestaja.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

lzvjestaj o financijskom polozaju

na dan 31. prosinca

_(u eurima) Biljeska 2025. 2024.
:;rre\:lric?seg;];;uﬁednosnl papiri koji se vrednuju po 15,25 11.255 484 7 614.244
Udjeli u subjektima za zajednicka ulaganja - 410.203
Nov€ana sredstva 16 367.229 579.633
PotraZivanja cd dividendi i kamata 17 3.354 13.042
Ukupna imovina 11.626.067 8.617.122
Obveze za naknade za upravljanje 16.541 12.926
212;e03?e?eosnove isplate dividende i plative 5517 4.070
Ostale obveze AlF-a 20 931.618 531.236
Ukupno obveze AlF-a 953.676 548.232
Neto imovina AlF-a 10.672.391 8.068.890
Broj izdanih dionica 506.000 506.000
Neto imovina po dionici 21,09 15,95
Temeljni kapital 21 a) 2.000.000 2.000.000
Kapitalne rezerve 21 b) 14.732 14.732
Dobit/(gubitak) razdoblja 21¢) (5.675) 219.530
Zadrzana dobit iz prethodnih razdoblja 21d) 4.618.825 3.391.948
Rezerve fer vrijednosti financijske imovine 21¢) 3.943.772 2.341.943
Ostale rezerve 100.737 100.737
Ukupno kapital i rezerve 10.672.391 8.068.890

Racunovodstvene politike i ostale bilieske na stranicama 32 do 66 &ine sastavni dio ovih financijskih
izvjestaja.
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lzvjestaj o novéanom toku

za godinu koja je zavrsila 31. prosinca

Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene

( u eurima) 2025. 2024.
Nov&ani tokovi iz poslovnih aktivnosti (2.821.580) (882.411)
Dobit/(gubitak) razdoblja (5.875) 219.530
Dobici od ulaganja (11.304) (79.534)
Prihodi od kamata (3) (9.802)
Prihodi od dividendi (323.715) (281.705)
Povecanje ulaganja u prenosive vrijednosne papire (3.641.240) (1.193.154)
Poveégnje/{smanjenje) ulaganja u subjekte za zajednicka 421 507 (7.358)
ulaganja

Primici od kamata 2 9.802
Primici od dividendi 333.405 268.773
Povecanje ostale imovine (1) (110)
Povecanje obveza za naknadu za upravljanje 3.615 1.984
Povecanje ostalih obveza iz poslovnih aktivhosti 401.829 189.163
Novéani tokovi iz financijskih aktivhosti 2.609.176 1.295.584
Isplata imateljima udjela iz ostvarene dobiti/dividende (303.600) (253.000)
Ostali primici od financijskih aktivnosti 2912.776 1.548.584
Neto poveéanje/(smanjenje) novéanih sredstava (212.404) 413.173
Novac na poéetku razdoblja 579.633 166.460
Novac na kraju razdoblja 367.229 579.633

prenosive vrijednosne papire

Racunovodstvene politike i ostale bilie$ke na stranicama 32 do 66 &ine sastavni dio ovih financijskih

izvjestaja.
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lzvjestaj o promjenama kapitala

na dan 31. prosinca

Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

Rezerve Dobit

Temeljni  Kapitalne fer Ostale Zadrzana tekuce
(u eurima) kapital rezerve  vrijednosti rezerve dobit godine Ukupno
Prethodno razdoblje
Stanje na pocetku 2vjeStainog 5400000 14732 1308401 100737 3162153 (32.247)  6.553.776
razdoblja
Dobit razdoblja & 4 e - (32.247) 219.530 187.283
Promjene fer vrijednosti )
financijskih instrumenata : 1548800 ) ) = hadhant
Ostali dobici i gubici od ulaganja B } (515.042) B 515.042 B }
u financijske instrumente ’ '
Ostale nevlasnicke promjene _ } B B _ 92 947 32,947
kapitala £ 4
Ukupno izravno priznati _
prihadi i rashodi razdoblja - - 1.033.542 482.795 251.777  1.768.114
Povecanje/(smanjenje) upisanog } _ _ _ } } }
kapitala
Isplata udjela u dobiti - - - - (253.000) - (253.000)
Slanjona krejy zvieskinegg 2000000 14732 2341943 100737 3.391.948 219530  8.068.890
razdoblja
Tekuée razdoblje
Stanje na potetku ZvieStainog 5000000 14732 2.341.943 100737 3.391.948 219530  8.068.890
razdoblja
Dobit razdoblja - - - - 219.530 (5.675) 213.855
Promjene fer vrijednosti ) B ~ _ _
financijskih instrumenata Sy 412518
Ostali dobici i gubici od ulaganja ) B ) ) )
u financijske instrumente (1,.310.847) 1310547
Ostale nevlasnicke promjene R ) _ B
P— - (219.530) (219.530)
Ukupno izravno priznati )
prihodi i rashodi razdoblja - - 1.601.829 1.530.477 (225.205) 2.907.101
Isplata udjela u dobiti - - - - (303.600) - (303.600)
Stanjs na kraju lovjestajnog 2.000.000 14732  3.943.772 100.737 4618.825  (5.675) 10.672.391

razdoblja

Racunovodstvene politike i ostale bilieke na stranicama 32 do 66 &ine sastavni dio ovih financijskih

izvjestaja.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire
1. Osnovni podaci o izvjestajnom Fondu

Nastanak, povijest i osnovne djelatnost

Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom ponudom za ulaganje u neuvritene prenosive vrijednosne papire sa
sjedistem u Zagrebu, Republika Hrvatska, Ulica Pere Budmanija 3, kao pravni subjekt registriran je kod
trgovackog suda u Zagrebu pod mati¢nim brojem subjekta (MBS): 070003693, OIB: 75111210338 (,Fond").
Fond je pravna osoba osnovana u obliku dionitkog drustva kojom Drustvo upravlja u njegovo ime i raéun
u skladu s odredbama Zakona, Prospekta, Statuta i Pravila. Udjeli u Fondu nisu otkupivi iz imovine Fonda.
Osnovan je sa svrhom i namjenom prikupljanja sredstava javnom ponudom te ulaganja tih sredstava u

razli€ite vrste imovine u skladu s unaprijed odredenom strategijom i ciliem Fonda.

Trajanje Fonda je neograni¢eno. Fond je osnovan dana 11. rujna 1998. godine u Republici Hrvatskoj.
Odobrenje za rad Fonda izdala je HANFA dana 14. sijeénja 1999. godine.

Drustvo za upravljanje Fondom

U skladu s Pravilima i Statutom Fonda te odredbama Zakona, Fondom upravlja Global Invest, drustvo s
ogranicenom odgovornoscu za upravijanje investicijskim fondovima (‘Drustvo”) sa sjedistem u Zagrebu,

Ulica Pere Budmanija 3.

Drustvo je registrirano na Trgovackom sudu u Varazdinu dana 8. travnja 2003. godine. Upisani i uplaceni
temeljni kapital Drustva na dan 31. prosinca 2025. godine uskladen je sa Zakonom o uvodenju eura kao
sluzbene valute u Republici Hrvatskoj iiznosi 210.000 eura (2024: 210.000 eura).

Drustvo odgovara za mozebitnu $tetu pocinjenu dioni¢arima Fonda uslijed kréenja Zakona, Statuta i Pravila
Fonda. Sukladno Pravilima, Drustvo Fondu zaradunava naknadu za upravijanje u visini od najvise 2,50%
godiénje od imovine Fonda umanjene za ukupan iznos financijskih obveza. Naknada Drudtvu u razdoblju
sije¢anj/2024 — prosinac/2024 iznosila je 1,80% godi$nje, dok od sijecnja/2025 iznosi 1,70% godiénje. Zbog

prirode svog poslovanja Fond nema zaposlenika.

Depozitar

Sukladno Zakenu, Drustvo je odabralo depozitara kojem je povjerena pohrana imovine Fonda. Osim
usluge pohrane zasebne imovine i vodenja posebnog raduna za imovinu Fonda, depozitar nadzire
utvrdivanje vrijednosti pojedinacnih udjela i neto vrijednosti imovine Fonda u skladu sa zakonskim
propisima, Statutom i Pravilima Fonda, te izvrSava naloge Drustva u vezi s transakcijama s vrijednosnim
papirima i drugom imovinom. Drustvo je tijekom 2025. i 2024. godine koristilo usluge Raiffeisen bank d.d
Austria, Zagreb, Magazinska 69 kao depozitara (,Depozitar*). Depozitar odgovara Drustvu i dioniéarima
za svu Stetu koju su oni pretrpjeli uslijed kréenja Zakona. Sukladno Pravilima, Depozitar zaraéunava

naknadu za svoje usluge.

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (,HANFA®) je regulatorno tijelo Fonda.

32




Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire
2. Osnova za pripremu

a) Izjava o uskladenosti

Financijski izvjestaji Fonda pripremljeni su u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanija
(,MSFI") koje je usvojila Europska unija (,MSF| usvojeni od strane EU®), Zakonom o alternativnim
investicijskim fondovima (NN 21/18, 126/19, 110/21, 83/23 i 152/24) te Pravilnikom o strukturi i sadrzaju
godisnjih i polugodisnjih izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda (NN, br. 155/22 i
12/24). Ra¢unovodstvene politike se dosljedno primjenjuju te se podudaraju s radunovodstvenim nacelima
Medunarodnih standarda financijskog izvje$tavanja usvojenih od strane EU, osim u dijelu izratuna
ocekivanih kreditnih gubitaka za financijsku imovinu po amortiziranom trogku sukladno pravilniku HANFA-e.
Drustvo je u skladu sa Pravilnikom o utvrdivanju neto vrijednosti imovine AlF-a i ciiene udjela u AlF-a (NN
br. 89/24) propisalo u ratunovodstvenim politikama nacela i osnove za priznavanje, mjerenje te prestanak
priznavanja imovine i obveza AlF fonda te se poziva na odredbe vezane uz priznavanje i mjerenje financijskih
instrumenata sukladno MSFI-ju 9, osim ranije spomenutih odstupanja vezanih uz izraéun oéekivanih
kreditnih gubitaka.

Financijski izvjestaji odobreni su od strane Uprave Drustva dana 09. sije¢nja 2026. godine.

b) Osnova za mjerenje
Financijski izvje$taji Fonda pripremljeni su na osnovi amortiziranog trodka, osim financijske imovine po fer

vrijednosti.

¢) Koristenje prosudbi i procjena

Priprema financijskih izvjestaja u skladu s MSFI-jevima usvojenim od strane EU zahtijeva od rukovodstva
Drustva donoSenje prosudbi, procjena i pretpostavki koje utje&u na primjenu politika i iskazane iznose
imovine, obveza, prihoda i rashoda. Procjene i povezane pretpostavke temelje se na povijesnom iskustvu
i razlicitim drugim &imbenicima za koje se smatra da su razumni u danim uvjetima i uz raspoloZive
informacije na datum izrade financijskih izvie$taja, a &iji rezultat &ini osnovu za prosudivanje
knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza koja nije lako utvrdiva iz drugih izvora. Stvarni rezultati mogu

se razlikovati od procjena.

Procjene i uz njih vezane pretpostavke kontinuirano se pregledavaju. Izmjene ratunovodstvenih procjena

priznaju se u razdoblju u kojem je procjena izmijenjena i buduéim razdobljima, ako izmjena utjece i na njih.

Informacije o prosudbama rukovodstva Drustva koje se odnose na primjenu MSFI-jeva usvojenih od strane
EU koji imaju znagajan utjecaj na financijske izvjestaje kao i informacije o procjenama sa znatnim rizikom
moguceg znacajnog uskladenja u iducoj godini objavljene su u biliesci 4;: Radunovadstvene procjene i
prosudbe.
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d) Funkcionalna i izvjestajna valuta

Financijski izvjestaji prikazuju se u eurima, koja predstavlja funkcionalnu valutu i valutu objavljivanja Fonda.
Funkcionalna valuta je valuta primarnog ekonomskog okruZenja u kojem Fond posluje. Valuta objavljivanja

je valuta u kojoj su prezentirani financijski izvjestaji.

Sluzbeni tecaj eura koji je objavila Europska sredi$nja banka (,ESB*) u odnosu na druge znacajne valute,

bio je kako slijedi:

Valuta 31. prosinca 2025. 31. prosinca 2024.
1USD 1,1750 1,0389
1 RON 5,0968 49743
1 DKK 7,4689 74578
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3. Znaéajne racunovodstvene politike
Primjena novih i izmijenjenih Medunarodnih standarda financijskog izvjestavanja
U tekucem izvjestajnom razdoblju na snazi su sljedece izmjene postojecih standarda koje je objavio Odbor

za Medunarodne raéunovodstvene standarde (,OMRS") i usvojila Europska unija:

Standard Naziv
Izmjene MRS-a Ucinci promjene te¢aja stranih valuta: Nedostatak zamjenjivosti (izdano 15. kolovoza
21 2023.)

Usvajanje novih standarda nije dovelo do materijalnih promjena u objavama ili iznosima prezentiranim u ovim
financijskim izvjestajima.

Novi standardi i izmjene postojec¢ih standarda koje je objavio OMRS, ali jo$ nisu usvojeni u Europskoj
uniji

MSFI-jevi trenutagno usvojeni u Europskoj uniji ne razlikuju se znacajno od propisa koje je donio Odbor za
Medunarodne racunovodstvene standarde (OMRS), izuzev sliede¢ih novih standarda i izmjena postojecih
standarda, o €ijem usvajanju Europska unija dana godine jo$ nije donijela odluku (datumi stupanja na snagu
navedeni u nastavku odnose se na MSFl-jeve koje je izdao OMRS):

Standard Naziv Status usvajanja u EU-u
lzmjene i dopune | Objavljivanja: Klasifikacija i mjerenje financijskih Jos nisu usvojeni u EU-u
MSFl-ja 7 i MSFI- | instrumenata (Datum stupanja na snagu koji je

a9 odredio IASB: 1. sije€nja 2026.)

Izmjene i dopune | Ugovori o elektri¢noj energiji ovisni o prirodi Jos nisu usvojeni u EU-u
MSFl-ja 7 i MSFI- | (Datum stupanja na snagu koji je odredio IASB:

a9 1. sije€nja 2026.)

Godignja Svezak 11: (MSF! 1, MSFI 7, MSFI 9, MSFI 10, Jo§ nisu usvojeni u EU-u

poboljsanja MSFI
ratunovodstvenih

MRS 7)
(Datum stupanja na snagu koji je odredio IASB:

standarda 1. sijeénja 2026.)

MSFI1 18 Prezentacija i objavljivanje u financijskim Jos nisu usvojeni u EU-u
izvjestajima
(Datum stupanja na snagu koji je odredio IASB:
1. sije€nja 2027.)

MSFI 19 Podruznice bez javnhe odgovornosti Jos nisu usvojeni u EU-u

(Datum stupanja na snagu koji je odredio IASB:
1. sije€nja 2027.)

Izmjene i dopune
MRS-a 21

Preracunavanje u hiperinflacijsku prezentacijsku
valutu

(Datum stupanja na snagu koji je odredio IASB:
1. sije€nja 2027.)

Jos nisu usvojeni u EU-u

[zmjene MSFl-ja
10 i MRS-a 28

Prodaja ili unos imovine izmedu ulagatelja i
njegovog pridruzenog subjekta ili zajednitkog
pothvata te daljnje izmjene (IASB odgodio datum
stupanja na snagu na neodredeno vrijeme, uz
dopustenu raniju primjenu)

Postupak preuzimanja
odgoden do dovrSetka projekta
istrazivanja na temu primjene
metode udjela

Drustvo trenutno procjenjuje utjecaj novih standarda i izmjene postoje¢ih standarda na svoja financijska
izvieSca. Drustvo ocekuje da usvajanje navedenih novih standarda i izmjene postojeéih standarda nece

dovesti do znacajnih promjena u financijskim izvjestajima u razdoblju prve primjene standarda.
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Prihodi od dividendi

Prihodi od dividendi, tj. prihodi po osnovi ulaganja u financijske instrumente priznaju se ako se utvrdi pravo
vlasnika financijskog instrumenta na primitak dividende i iznos dividende se moze pouzdano izmjeriti, te ako
je vjerojatno da ¢e gospodarske koristi povezane s dividendom pritiecati u Fond. Povezana potrazivanja
iskazuju se u izvjestaju o financijskom poloZaju u okviru " potraZivanja s osnove dividendi", odnosno u

izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru "prihoda od dividendi".

Prihodi od kamata

Prihodi od kamata priznaju se ako je vjerojatno da ¢e gospodarske koristi povezane s kamatom pritjecati u

Fond i ako se iznos kamate moZe pouzdano izmjeriti.

Prihodi od kamata iskazuju se u izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti za sve kamatonosne instrumente po
nacelu obracunatih kamata. Prihodi od kamata uklju¢uju kupone zaradene od ulaganja u financiske
instrumente s fiksnim prihodom, obveznice te obra¢unati diskont na trezorske i komercijalne zapise i druge
financijske instrumente klasificirane kao imovina po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak i ostale razlike
izmedu pocetne knjigovodstvene vrijednosti kamatonosnog instrumenta i njegove vrijednosti po dospijeéu
izraunate primjenom efektivne kamatne stope izratunate na datum stjecanja, kojom se buduéi procijenjeni
novcani tokovi svode na neto sadasnju vrijednost tijekom razdoblja trajanja pripadajuéeg ugovora ili

primjenom odgovarajuc¢e promjenjive kamatne stope.
Prihodi od kamata priznaju se u dobit ili gubitak.
Dobici i gubici od tecajnih razlika pri preracunavanju imovine i obveza

Transakcije denominirane u stranim valutama tj., stranim sredstvima placanja svode se u funkcionalnu
valutu tako da se iznosi u stranim sredstvima pla¢anja preracunavaju po referentnim te¢ajevima Europske
sredisnje banke vazecem za dan vrednovanja ili po te€aju koji proizlazi iz ugovornog odnosa vezanog za tu
transakciju. Ako valuta u kojoj je imovina ili obveza denominirana nije uvrstena na tetajnici Europske
srediSnje banke, za prera¢un se primjenjuju srednji teajevi Hrvatske narodne banke vazecem za dan
vrednovanja odnosno u nedostatku istih srednji te¢ajevi koje je objavila sredisnja banka drzave predmetne
valute ili srednji teCajevi za valute uz koju je vezana valuta u kojoj je imovina denominirana objavljeni na
financijsko-informacijskom servisu (Bloomberg, Reuters i sl.).

Monetarne stavke izrazene u stranoj valuti pretvaraju se u eure primjenom zakljuénog te¢aja. Zakljuéni teaj

je spot te€aj na kraju izvjestajnog razdoblja.

Ako se dobitak ili gubitak od nemonetarne stavke priznaju u sklopu ostale sveobuhvatne dobiti, svaka
sastavnica te dobiti ili gubitka priznaje se direktno u sklopu ostale sveobuhvatne dobiti. S druge strane, ako
se dobitak il gubitak od nemonetarne stavke priznaju u dobit ili gubitak, svaka sastavnica te dobiti ili gubitka
priznaje se u dobit ili gubitak.
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Dobici i gubici od trgovanja financijskim instrumentima

Dobici i gubici od trgovanja financijskim instrumentima koji se mjere po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak
ukljucuju nerealizirane i realizirane dobitke i gubitke koji se priznaju u dobit ili gubitak. Dobici i gubici od
trgovanja financijskim instrumentima koji se mjere po fer vrijednosti kroz sveobuhvatnu dobit ukljucuju

nerealizirane i realizirane dobitke i gubitke koji se priznaju kroz ostalu svecbuhvatnu dobit.

Nerealizirani dobici i gubici nastaju kao rezultat uskladenja financijskih instrumenata na trzignu ili fer
vrijednost. Nerealizirani dobici nastaju kada je tekuca trzisna vrijednost (fer vrijednost) ulaganja u financijske
instrumente veca od tro$ka ulaganja ili knjigovodstvene vrijednosti ulaganja u financijske instrumente.
Nerealizirani gubici nastaju kada je tekuca trziSna vrijednost (fer vrijednost) manja od trodka ili

knjigovodstvene vrijednosti ulaganja u financijske instrumente.

Nerealizirani dobici i gubici financijskih instrumenata koji se mjere po fer vrijednosti kroz dobit i gubitak se
u dobit ili gubitak evidentiraju u razdoblju u kojem su nastali i za koje se odnose. Nerealizirani dobici i gubici
financijskih instrumenata koji se mjere po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit se evidentiraju se

direktno u rezervu fer vrijednosti u kapitalu i rezervama, odnosno u ostaloj u sveobuhvatnoj dobiti.

Realizirani dobici i gubici nastaju prilikom prodaje financijskih instrumenata. Realiziranu dobit ili gubitak
obraCunskog razdoblja &ini razlika prodajnih cijena i knjigovodstvene vrijednosti prodanih financijskih

instrumenata.

Razlika izmedu ostvarene prodajne cijene i knjigovodstvene cijene ulaganja za financijske instrumente koji
se mjere po fer vrijednosti kroz dobit i gubitak evidentira se u okviru ove stavke u dobit ili gubitak kada je
prodaja ostvarena. Razlika izmedu ostvarene prodajne cijene i knjigovodstvene cijene ulaganja za
financijske instrumente koji se mjere po fer vrijednosti kroz ostalu svecbuhvatnu dobit evidentira se u okviru
ostale sveobuhvatne dobiti, odnosno akumulirana nerealizirana dobit i gubitak priznat u kapitalu i rezervama
evidentira se na zadrzanu dobit, ne reklasificira se iz kapitala i rezervi u dobit ili gubitak, te ne predstavlja

reklasifikacijsku uskladu.

Fond primjenjuje metodu prosjecne ponderirane cijene za odredivanje realiziranih dobitaka i gubitaka kod
otudenja.
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Troskovi koji terete izravno imovinu Fonda su:

= Naknada Drustvu za upravijanje Fondom,

= naknada i troskovi Depozitaru,

= troskovi, provizije ili pristojbe vezane uz stjecanje ili prodaju imovine Fonda, u stvarnoj visini,
= troSkovi javnog biljeznika ako se radi:

¢ 0 troskovima, provizijama ili pristojbama vezanim uz stjecanje ili prodaju imovine Fonda,

e o troSkovima Fonda koji se javljaju kao neophodni temeliem odredaba posebnih zakona
(primjerice Zakon o javnhom biljeznistvu, Zakon o trgovackim drustvima, Zakon o sudskom
registru, Ovrsni zakon),

= troskovi vodenja registra Sredi$njeg klirinskog depozitarnog drustva (,SKDD") te trogkovi isplate prihoda
ili dobiti, prema vaze¢em cjeniku SKDD,

= troskovi godiSnje revizije, do visine utanatene relevantnim ugovorom,

= sve propisane naknade i pristojbe plative HANFA-i u vezi s izdavanjem odobrenja Fondu, prema
propisima o administrativnim pristojpama i naknadama,

= porezi koje je Fond duzan platiti na svoju imovinu ili dobit,

= troskovi objave izmjena pravila ifili prospekta i drugih propisanih objava, prema stvarnim troskovima,

= troskovi naknade &lanovima Nadzornog edbora Fonda,

= ostali troskovi odredeni posebnim zakonima, ukljuéujuéi i slijedece troskove:

e propisanih objava u Narodnim novinama,

= naknade Hrvatskoj novinskoj agenciji,

e uplate u korist Drzavnog proratuna RH vezane uz primjerice upis promjena u Sudski registar,
sudske pristojbe za upis novog ¢lana Nadzornog odbora Fonda i ostale sudske pristojbe vezane
uz poslovanje Fonda,

» naknade Financijskoj agenciji za javnu objavu godinjeg financijskog izvjestaja Fonda,

= ostali tro8kovi i naknade koje HANFA propige posebnim pravilnikom.

Naknade Drustvu i depozitaru obratunavaju se na zadnji dan u mjesecu, na osnovicu koju &ni ukupna
imovina Fonda umanjena za iznos obveza Fonda s osnove ulaganja u financijske instrumente, te ostala
ulaganja. Naknade se izratunavaju na utvrdenu osnovicu primjenom propisanih godisnjih stopa naknada iz
Pravila Fonda. Naknada za upravljanje ne obratunava se na imovinu Fonda koja je ulozena u udjele AlF-a

ili udjele UCITS fonda kojim upravlja isto drustvo za upravljanje.

Naknadu HANFA-i Drustvo ¢e obracunati na teret imovine Fonda sukladno vazeéem Pravilniku o izra&unu,

visini i naplati naknada koje se placaju HANFA-.
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Financijska imovina

Financijski instrument je svaki ugovor na temelju kojega nastaje financijska imovina jednoga subjekta i

financijska obveza ili vlasnicki instrument drugoga subjekta.

Financijska imovina je svaka imovina koja je: novac, vlasnicki instrument drugoga subjekta, ugovorno pravo
na primitak novca ili druge financijske imovine od drugoga subjekta, ili razmjenu financijske imovine ili
financijskih obveza s drugim subjektom pod uvjetima koji mogu biti povelini za Fond, ili ugovor koji ¢e se
podmiriti ili se moze podmiriti vlastitim vlasni¢kim instrumentima Fonda, te kaji je nederivativni instrument
za koji je Fond duzan ili mozZe biti duZan primiti promjenjivi broj vlastitih vlasni€kih instrumenata drugog
subjekta ili derivativni instrument koji ce se podmiriti ili koji se moze podmiriti na nacin drugadiji od razmjene
fiksnoga iznosa novea ili druge financijske imovine za fiksni broj vlastitih viasni¢kih instrumenata Fonda. U
tu svrhu viastiti vlasni¢ki instrumenti Fonda ne ukljuuju instrumente s opcijom prodaje koji su kvalificirani
u vlasnicke instrumente ili instrumente koji su ugovori o buduc¢em primitku ili buducoj isporuci viastitih

vlasnickih instrumenata Fonda.

Financijske obveze

Financijska obveza je svaka obveza koja je ugovorna obveza da se isporuci novac ili drugu financijsku
imovinu drugom subjektu, ili razmjeni financijska imovina ili financijska obveza s drugim subjektom pod
uvjetima koji mogu biti nepovoljni za Fond, ili ugovor koji e se namiriti ili se moze namiriti vlastitim viasnickim
instrumentima Fonda i predstavlja neizveden instrument na temelju kojeg Fond jest ili moZe biti ocbhvezan
isporuciti promjenjivi broj vlastitih vlasnickih instrumenata Fonda, ili izveden instrument koji ée se namiriti ili
koji se moze namiriti na nacin drugaciji od razmjene fiksnoga iznosa novca ili druge financijske imovine za
fiksni broj vlastitih vlasni¢kih instrumenata drugog subjekta. U tu svrhu vlastiti viasniéki instrumenti Fonda

ne ukljucuju instrumente koji su ugovori o buduéem primitku ili isporuci viasnickih instrumenata Fonda.

Financijski instrumenti

Klasifikacija

Fond klasificira svoju financijsku imovinu kao financijsku imovinu po fer vrijednosti kroz dobit i gubitak (udjeli
u subjektima za zajednicka ulaganja), financijsku imovinu po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

(prenosivi vrijednosni papiri) i financijsku imovinu po amortiziranom trosku.

Financijska imovina klasificira se na temelju poslovnog modela upravijanja financijskom imovinom i obiliezja

financijske imovine s ugovorenim novéanim tokovima.
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Financijski instrumenti (nastavak)

Klasifikacija (nastavak)

Prilikom odabira modela druStvo ¢e uzeti u obzir nagin ocjenjivanja uspjesnosti poslovnog modela i
financijske imovine koja se drzi u okviru tog poslovnog modela te kako se o tome izvieséuje kljuéno
rukovodece osoblje Drustva, rizike koji utie€u na uspje$nost poslovnog modela (i na imovinu koja se drzi u
okviru tog poslovnog modela) te posebno nacin upravljanja tim rizicima i nagin ispladivanja naknada
rukovodecem osoblju.

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Financijska imovina se mjeri po fer vrijednosti kroz sveobuhvatnu dobit ako se drzi u okviru poslovnog modela
Ciji se cilj ostvaruje i prikupljanjem ugovorenih novéanih tokova i prodajom financijske imovine, te na temelju
ugovorenih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaju novéani tokovi koji su samo pladanje

glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Tecajne razlike financijskih instrumenata koji se mjere po fer vrijednosti kroz sveobuhvatnu dobit priznaju se

u revalorizacijskim rezervama fer vrijednosti financijske imovine u okviru kapitala i rezervi.

Inicijalno priznavanje ulaganja u financijske instrumente koji se mjere po fer vrijednosti kroz ostalu
sveobuhvatnu dobit po trosku stjecanja uvecano za transakcijske troskove koji su direktno povezani sa

stiecanjem.

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz dobit i gubitak

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz dobit i gubitak je financijska imovina koja je klasificirana kao
imovina koja se drzi radi trgovanja i za koju vrijedi da je steCena ili nastala uglavnom radi prodaje ili ponovne
kupnje u kratkom roku, pri po¢etnom priznavanju dio je portfelja utvrdenih financijskih instrumenata kojima
se upravlja zajedno i za koje postoji dokaz o nedavnom stvarnom kratkoroénom ostvarenju dobiti ili rije je o
derivativnom instrumentu (osim derivativnog instrumenta koji je ugovor o financijskom jamstvu ili odredeni i
stvarni instrument zastite od rizika), te ju je prilikom poéetnog priznavanja Drustvo svrstalo u one koji se
mijere po fer vrijednosti kroz dobiti i gubitak.

Inicijalno priznavanje ulaganja u financijske instrumente koji se mjere po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak

je po trodku stjecanja iskljuujuci transakcijski trogak.
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Financijski instrumenti (nastavak)

Klasifikacija (nastavak)

Financijska imovina po amortiziranom trosku

Financijska imovina se mjeri po amortiziranom troku ako se drzi u okviru poslovnog modela &ija je
svrha drzanje financijske imovine radi prikupljanja ugovornih novéanih tokova i ako na temelju
ugovorenih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaju nov&ani tokovi kaji su samo placanje

glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Za financijsku imovinu po amortiziranom trosku glavnica je fer vrijednost financijske imovine pri
pocetnom priznavanju, a kamata obuhvaca kamatu za vremensku vrijednost novea, za kreditni rizik
povezan s nepodmirenim iznosom glavnice tijekom odredenog vremena, te za ostale osnovne rizike i
troskove zajma, kao i za profitnu marzu. Sukladno pravilima regulatora priznavanje rezervacija za

umanjenje financijske imovine za oekivane kreditne gubitke priznaju se temeljem objektivnih dokaza.

Potrazivanja

Potrazivanje predstavija sadas$nje potraZivanje proizaslo iz prodlih transakcija &jom se naplatom
ocekuje priliev resursa u buduénosti. PotraZivanja su, na temelju obveznopravnih i drugih osnova,
zasnovana prava potraZivati od duznika placanje duga, isporuku ili pruZanje usluga. Isto tako,
potraZivanja su nederivativna financijska imovina s fiksnim ili utvrdivim pla¢anjima kojima se trguje na
aktivhom trzistu.

Fond ¢e priznati potrazivanja u izvjestaju o financijskom poloZaju samo i iskljuéivo kada poduzetnik
postaje jedna od ugovornih strana na koju se primjenjuju ugovorni uvjeti. PotraZivanja se u poslovnim
knjigama i financijskim izvjestajima iskazuju po nominalnoj vrijednosti koja proizlazi iz poslovne

transakcije, utemeljene na ugovoru ifili drugoj vjerodostojnoj ispravi o nastanku potraZivanja.

PotraZivanja se u vrednuju po amortiziranom trosku primjenom metode efektivne kamatne stope.

Obveze

Obveza je sacasnja obveza Fonda proizasla iz proslih dogadaja, za &ije se podmirenje oéekuje da ce
Fondu uzrokovati odljev resursa koji utjelovijuju ekonomske koristi. Obveza se priznaje kada je
vjerojatno da ¢e zbog podmirenja sadagnje obveze dogi do odljeva resursa Fonda i kada se iznos kojim

se oha podmiruje moze pouzdano izmijeriti.

Obveze se klasificiraju kao kratkoroéne i dugoroéne. Obveze se u poslovnim knjigama i financijskim
izvjestajima iskazuju po nominalnoj vrijednosti koja proizlazi iz poslovne transakcije, utemeljene na

ugovoru ifili drugoj vierodostojnoj ispravi o nastanku cbveze.
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Financijski instrumenti (nastavak)

Priznavanje i prestanak priznavanja

Priznavanje financijske imovine i obveza Fonda provodi se ovisno o vrsti financijskog instrumenta i

provedenoj klasifikaciji, te u skladu s investicijskom politikom Fonda koja je predvidena Pravilima Fonda.

Financijska imovina i financijske obveze Fonda priznat ¢e se od datuma kada se po&nu primjenjivati

ugovoreni uvjeti u kojem je Fond jedna od ugovornih strana.

Kupnja i prodaja financijskih instrumenata priznaje se u imovini Fonda na datum trgovanja. Zakljuéena
transakcija kupnje priznaje se u imovini Fonda prema vrsti i provedenoj klasifikaciji financijskog
instrumenta uz istovremeno formiranje obveze za namiru. Na dan zakljuenja transakcije prodaje, u
imovini Fonda financijski instrument se prestaje priznavati, a poginje se priznavati potraZivanje s osnove

prodaje financijskog instrumenta.

Fond ce prestati priznavati financijsku imovinu, samo, i iskljugivo kada isteknu ugovorna prava na
novcane tokove od financijske imovine ili Fond prenese financijsku imovinu. Fond prenosi financijsku
imovinu, samo, i iskljuCivo ako prenese ugovorna prava na primitak novéanih tokova od financijske
imovine ili zadrzi ugovorna prava na primitak nov&anih tokova od financijske imovine, ali preuzme
ugovornu obvezu isplate novéanih tokova jednom ili vise primatelja u okviru ugovora. Fond brise
financijsku obvezu (ili dio financijske obveze) iz izvjestaja o financijskom poloZaju kada i iskljugivo kada

se ona podmiri, odnosno kad se obveza iz ugovora ispuni, poniti ili kad istekne.

Pocetno i naknadno mjerenje

Priznavanje financijske imovine i obveza Fonda provodi se ovisno o vrsti financijskog instrumenta i

provedenoj klasifikaciji, te u skladu s investicijskom politikom Fonda koja je predvidena Pravilima Fonda.

Vrednovanje pojedine imovine i obveza Fonda, sukladno klasifikaciji obavlja se po fer vrijednosti,
odnosno metodom amortiziranog troska. Financijska imovina i financijske obveze Fonda priznat ¢e se

od datuma kada se pocnu primjenjivati ugovoreni uvjeti u kojem je Fond jedna od ugovornih strana.

Financijska imovina i obveze Fonda pocetno se priznaju po fer vrijednosti uveé¢ano ili umanjeno, u
sluéaju financijske imovine ili financijskin obveza koja su odredena po fer vrijednosti kroz ostalu
sveobuhvatnu dobit, za transakcijske troskove koji su direktno povezani sa stjecanjem ili isporukom
financijske imovine ili financijskih obveza. Izuzetak od navedenog su financijska imovina i financijske
obveze koje se mjere po fer vrijednosti kroz dobit i gubitak, kojima se pri poéetnom priznavanju ne

dodaju transakcijski trogkovi, jer se oni po nastanku priznaju u dobit i gubitak.
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Pocgetno i naknadno mjerenje (nastavak)

Nakon pocetnog priznavanja Fond ¢e mjeriti financijsku imovinu, ukljuéujuci derivative koji predstavljaju
imovinu, po njenoj fer vrijednosti, bez umanjenja za iznos transakcijskih trodkova koji mogu nastati
prilikom prodaje ili drugog nacina otudenja, osim vezano za zajmove i potraZivanja koji se mjere po
amortiziranom trosku, primjenom metode efektivne kamatne stope, ulaganja koja se drze do dospijeca,
koje se mjere po amortiziranom trosku, primjenom metode efektivne kamatne stope, ulaganja u
vlasnicke instrumente kojima se ne trguje na aktivnom trzistu i &ija se fer vrijednost ne moze pouzdano

izmjeriti, te financijski instrumenti koji se mjere po trosku stjecanja.

Vrijednosni papiri kojima se trguje na aktivnom trzistu dnevno se vrednuju primjenom zadnje cijene
trgovanja objavijene na uredenom trzistu sluzbenom financijsko — informacijskom servisu, a koja
najbolje odrazava njihovu fer vrijednost. Razlika izmedu trZi$ne vrijednosti i troska ulaganja vrijednosnog

papira priznaje se kao uskladenje u nerealizirane dobitke ili gubitke kroz dobit ili gubitak.

Potrazivanja i obveze vrednuju se po amortiziranom trogku primjenom metode efektivhe kamatne stope.

Principi mjerenja fer vrijednosti

Fer vrijednost prenosivih vrijednosnih papira i instrumenta trzi$ta novca kojima se trguje na aktivnom
trzistu izra¢unava se primjenom zadnje cijene trgovanja objavijene na uredenim trzitima ili sluzbeno

financijsko-informacijskim servisima na dan za koji se vrednuje imovina i obveze Fonda.

Udjeli investicijskih fondova vrednuju se po cijeni udjela pripadnog investicijskog fonda vazeéoj za dan
vrednovanja, a objavljenoj od strane druétva za upravijanje. U slugaju da za dan vrednovanja nije bilo
objave ili cijena udjela investicijskog fonda nije bila dostupna, fer vrijednost udjela investicijskog fonda
je cijena udjela tog investicijskog fonda od zadnjeg dana vrednovanja za koji je objavljena cijena od

strane drustva za upravijanje.

Fond moze koristiti i drugu cijenu za vrednovanje prenosivih vrijednosnih papira i instrumenata trzista
novca ako procjeni da zadnja cijena trgovanja objavljena na uredenim trzistima ili sluZbenom
financijsko-informacijskom servisu na dan za koji se vrednuju imovina i obveze Fonda ne predstavlja fer

vrijednost tih prenosivih vrijednosnih papira i instrumenata trzista novea.

Smatra se da se financijskim instrumentom trguje na aktivnom trzistu ako su kotirane cijene neposredno
i redovno raspolozive na aktivnom trzistu, od trgovaca, investicijskog drustva, poslovne grupe, agencije
za regulaciju cijena ili zakonodavne agencije i ako te cijene predstavijaju stvarne i redovno nastale

transakcije prema trziSnim uvjetima.
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Principi mjerenja fer vrijednosti (nastavak)

Kotirane trzisne cijene za odredenu imovinu predstavijaju sadasnju cijenu ponude, a ako ista nije
dostupna tada cijena posliednje transakcije dokazuje sadadnju fer vrijednost pod uvjetom da od
razdoblja provedbe transakcije nije bilo znacajnih promjena ekonomskih okolnosti niti se radilo o prisilnoj
transakciji. Za vlasnitke vrijednosne papire aktivnim trzistem smatra se trziste na kojem se vlasnikim
vrijednosnim papirom trgovalo minimalno 20 trgovinskih dana u tromjeseénom razdoblju. Za duzniéke
vrijednosne papire i instrumente trzi$ta novca aktivnim trzistem smatra se trziste na kojem se navedenim

instrumentom trgovalo minimalno 15 trgovinskih dana u tromjeseénom razdoblju.

Ukoliko za pojedine financijske instrumente nije dostupna cijena sa aktivnog trzista kako je prethodno
navedeno, trziste na kojem se trguje financijskim instrumentom smatra se neaktivnim. Fer vrijednost
financijskih instrumenata kojima se trguje na neaktivnom trZistu utvrduje se tehnikama procjene, kojima
Je cilj procijentti cijenu po kojoj bi imovina bila prodana, odnosno obveza prenesena u urednoj transakciji
medu trzisnim sudionicima za datum vrednovanja. Navedenu cijenu Drustvo ¢e primjenjivati najkasnije
sedmog radnog dana od dana utvrdivanja neaktivnog trzista za financijski instrument. Procjena fer
vrijednosti financijskih instrumenata kojima se trguje na neaktivnim trzidtima provodi se sukladno
tehnikama procijene vrijednosti. Drutvo je duzno procjenu fer vrijednosti financijskih instrumenata
revidirati najmanje na datum sastavljanja godi$njih i polugodignjih izvjestaja Fonda i odmah po saznanju
bitnih informacija vezanih uz vrednovanje. Drustvo ¢e po saznanju bitnih informacija na osnovu okolnosti
procijeniti utjecaj informacija na promjenu cijene udjela Fonda. U slu¢aju procijenjene promjene cijene
udjela Fonda za vise od 1%, Drustvo ¢e bez odgode izraditi procjenu fer vrijednosti financijskog
instrumenta. Kada je procijenjena promjena cijene udjela Fonda manja od 1%, Drustvo ¢e izraditi

procjenu fer vrijednosti najkasnije u roku od sedam radnih dana od saznanja bitne promjene.

Umanjenje vrijednosti financijske imovine

Sva imovina Fonda, osim imovine koja se vrednuje po fer vrijednosti, podlozna je izradi procjene o
postojanju dokaza ili okolnosti vezanih uz umanjenje vrijednosti.

Procjena postojanja dokaza ili okolnosti vezanih uz umanjenje vrijiednosti mora se izradivati bez odgode
svaki put kada postoji objektivan dokaz ili okolnosti koje upucuju na potrebu procjene vrijednosti imovine

radi umanjenja, a najmanje na datum sastavljanja godisnjih i polugodidnjih financijskih izvjestaja.

Sva imovina po amortiziranom trosku se individualno procjenjuje na umanjenje vrijednosti.
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Umanjenje vrijednosti financijske imovine (nastavak)

Objektivni dokazi umanjenja vrijednosti uklju¢uju sliedec¢e dostupne informacije: znagajne financijske
teskoce izdavatelja ili duznika, ukljucujuci blokadu raduna, zna¢ajno pogoranije financijskih pokazatelja
iz odvojenih ifili konsolidiranih financijskih izvjestaja, nepostivanje ugovora, poput nepodmirenja obveza
ili zakasnjenja placanja kamate ili glavnice po zajmovima i/ili izdanim vrijednosnim papirima, radi éega
dolazi do prolongata placanja ili reizdanja vrijednosnih papira u svrhu podmirenja dospjelih obveza po
nepodmirenim izdanjima, pokretanje predstecajne nagodbe, otvaranje stetajnog ili likvidacijskog
postupka, ili druge financijske reorganizacije i restrukturiranja, znagajne promjene s negativnim uéinkom
koje su nastale u tehnoloskom, ekonomskom ili pravnom okruZenju u kojem posluje izdavatelj, nestanak
aktivnog trZista za vrijednosne papire zbog financijskih teSkoca izdavatelja, produzen i kontinuiran pad
trzisne cijene vrijednosnog papira, pad cijene vise od 10% u odnosu na cijenu vrednovanja ili pad ocjene

kreditnog rejtinga izdavatelja objavljenog od strane vanjskih rejting agencija.

Iznos gubitka od umanjenja imovine izratunava se kao razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti
imovine i sadasnje vrijednosti procijenjenih buducih nov&anih tokova diskontiranih po izvornoj efektivnoj
kamatnoj stopi financijskih instrumenata (tj. efektivnoj kamatnoj stopi obracunato] kod pogetnog
priznavanja). Knjigovodstvena vrijednost imovine ¢e se umanjiti direktno ili upotrebom odvojenog ratuna
ispravka vrijednosti. Iznos gubitka se priznaje u dobit ili gubitak. U sluéaju da se iznos gubitka od
umanjenja vrijednosti smanji i to smanjenje se moZe objektivno povezati s dogadajem koji je nastao
nakon priznavanja umanjenja vrijednosti, prethodno priznat gubitak od umanjenja vrijednosti ispravija
se i priznaje u dobit ili gubitak.

Specifiéni instrumenti
Novac i novcéani ekvivalenti

Novcani ekvivalenti su kratkotrajna, visoko likvidna ulaganja koja se mogu brzo konvertirati u poznate
iznose novca, te koja je podloZna su beznacajnom riziku promjena vrijednosti. Novéani ekvivalenti su
ekvivalenti namijenjeni ispunjenju kratkorocnih novéanih obveza i ulaganja u financijske instrumente.
Novac i nov€ani ekvivalenti obuhvacaju sredstva u domacoj i stranoj valuti na ragunima kod poslovnih
banaka i ostale kratkotrajne visoko likvidne instrumente s ugovornim rokovima naplate do 90 dana ili

krace (kratkoro¢ne depozite).

Novac na ratunima u bankama vodi se u nominalnim svotama prema dostavljenom izvodu o stanju i

prometu tih raéuna.
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3. Znaéajne raéunovodstvene politike (nastavak)

Porez na dobit

Fond je obveznik poreza na dobit u Republici Hrvatskoj. Porezni rashod s temelja poreza na dobit
predstavlja zbirni iznos tekuceg poreza i odgodenog poreza.

Tekuci porez je iznos poreza na dobit koji se placa (vraca) na oporezivu dobit (porezni gubitak) za
razdoblje. Tekuca porezna obveza temelji se na oporezivoj dobiti za godinu. Tekuéa porezna obveza
izratunava se primjenom poreznih stopa koje su na snazi, odnosno u postupku dono3enja na datum
izvjestaja. Oporeziva dobit razlikuje se od neto dobiti razdoblja iskazanoj u izvjestaju o sveobuhvatnoj
dobiti jer ne ukljucuje stavke prihoda i rashoda koje su oporezive ili neoporezive u drugim godinama,

kao i stavke koje nikada nisu oporezive ni odbitne sukladno poreznim zakonima Republike Hrvatske.

Odgodene porezne obveze su iznosi poreza na dobit koje je potrebno platiti u buduéim razdobljima s
obzirom na oporezive privremene razlike. Odgodena porezna imovina su iznosi poreza na dobit koji se
vracaju u buducim razdobliima s obzirom na priviemene razlke koje se mogu odbiti, prenesene

neiskoristene porezne gubitke i prenesene neiskoridtene porezne olaksice.

Odgodene porezne obveze opéenito se priznaju za sve oporezive priviemene razlike, a odgodena
porezna imovina se priznaje u onoj mjeri u kojoj je vjerojatno da ¢e biti raspoloZiva oporeziva dobit na
temelju koje je moguce iskoristiti privremene razlike koje se odbijaju. Knjigovodstveni iznos odgodene
porezne imovine i obveza preispituje se na svaki zadnji dan u mjesecu. Odgodena porezna imovina se
umanjuje u onoj mjeri u kojoj vi$e nije vjerojatno da ¢e biti raspoloZiv dostatan iznos oporezive dobiti za

povrat cijelog ili dijela porezne imovine.

Odgodeni porez obratunava se po poreznim stopama za koje se otekuje da ée biti u primjeni u razdoblju
u kojem ¢e doci do podmirenja obveze ili realizacije sredstva a na temelju poreznih stopa koje su na
snazi, odnosno u postupku dono$enja na dan lzvjestaja o financijskom polozaju. Odgodena porezna

imovina i obveze se ne diskontiraju, a iskazuju se kao dugotrajna imovina ili dugotrajne obveze.

Kapital

Kapital je vlastiti izvor financiranja, a predstavlja ostatak imovine Fondova nakon odbitka svih njenih
obveza. Kapital se sastoji od temeljnog (upisanog) kapitala - dionice, dobiti ili gubitka tekuée godine,
zadrzane dobiti ili prenesenog gubitka, revalorizacijskih rezervi od vrednovanja financijskih instrumenata

po fer vrijednosti kroz sveobuhvatnu dobit, kapitalnih rezervi i rezervi iz dobiti.

Upisani ili temeljni kapital je nov¢ano izraZena vrijednost onoga $to dioniéari unose u Fond, odnosno
uplacenih redovnih dionica, a registrirano je na sudu. Upisani kapital je iskazan u kunama po nominalnoj
vrijednosti.
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Kapital (nastavak)

Kapital namijenjen dioni¢arima Fonda predstavija nominalnu vrijednost uplac¢enog redovnih dionica

temeljnog kapitala i neto povecanje ili smanjenje imovine namijenjene dioni¢arima Fonda iz poslovanja.

Dobit ili gubitak tekuéeg obracunskog razdoblja je dio kapitala kao rezultat vigka prihoda nad rashodima,
odnosno viska rashoda nad prihodima ostvarenih u teku¢em obradunskom razdoblju nakon obraguna
poreza na dobit. Iskazuje se na pozicijama dobiti ili gubitka tekuce financijske godine i prenosi u

zadrzanu dobit ili preneseni gubitak i zakonske rezerve.

Zadrzana dobit ili preneseni gubitak je dio dobiti prethodnih razdoblja koja ostaje poduzetniku nakon

rasporedivanja u rezerve, isplate dividende umanjena za gubitke prethodnih razdoblja.

Revalorizacijska rezerva formira se uskladenjem financijske imovine po fer vrijednosti kroz
sveobuhvatnu dobit. Tecajne razlike pri preracunavanju financijske imovine po fer vrijednosti kroz
sveobuhvatnu dobit uklju¢ene su u revalorizacijske rezerve. Neto dobici i gubici od financijske imovine
po fer vrijednosti kroz sveobuhvatnu dobit ukljuéuju dobitke umanjene za gubitke od prodaje financijske
imovine po fer vrijednosti kroz sveobuhvatnu dobit. Neto dobici i gubici od financijske imovine ne

predstavljaju reklasifikacijsku uskiadu te se evidentiraju na zadrzanu dobit.

Vremenska neograni¢enost poslovanja

Uprava je razmotrila i uzela u obzir prisutnu neizvjesnost u makroekonomskim izgledima koja proizlazi
iz ukupne geopoliticke situacije, u smislu razvoja razine BDP-a, stope inflacije i kamatnih stopa pri
procjeni znacajnih stavaka ovih financijskih izvjestaja. Na osnovi navedenog Uprava s razumnom

sigurnoscu vjeruje da ¢e Fond nastaviti profitabilno poslovati u doglednoj buduénosti.

Stoga su ovi financijski izvjestaji pripremlieni su na osnovi pretpostavke vremenske neograni¢enosti

poslovanja.
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Procjene i prosudbe koje nose rizik mogucih znatajnih usklada knjigovodstvene vrijednosti imovine i

obveza u sljedecoj poslovnoj godini, opisane su u nastavku.
Glavni izvori neizvjesnosti vezani za procjene

Utvrdivanje fer vrijednosti

Utvrdivanje fer vrijednosti financijske imovine kojima se trguje na neaktivnom trZistu zahtjeva koristenje
metoda procjena vrijednosti koje su opisane u BiljeSci 3: Principi mjerenja fer vrijednosti. Za financijske
instrumente s kojima se rijetko trguje i koji imaju netransparentnu cijenu, fer vrijednost je manje
objektivna i zahtjeva razlicit stupanj prosudbe ovisno o likvidnosti, koncentraciji, neizvjesnosti trzinih

faktora, cjenovnim pretpostavkama i ostalim rizicima koji utjeu na pojedini instrument.

Fer vrijednost financijskih instrumenata te ostalih ulaganja kojima se trguje na neaktivnom trzistu
utvrduje se metodama procjena vrijednosti, kojima je cilj utvrditi cijenu po kojoj bi se mogla ostvariti
prodaja, odnosno prenesti obveza na datum procijene izmedu informiranih i nepovezanih strana voljnih
obaviti transakciju u uobi¢ajenim uvjetima poslovanja.

Najveci dio financijskih instrumenata Fonda mjeri se po fer vrijednosti i obiéno je mogucée utvrditi

njihovu fer vrijednost unutar razumnog raspona procjena.

Za financijske instrumente Fonda kojima se trguje na uredenim trZitima, a koji se mjere po fer
vrijednosti, kotirane cijene su direktno dostupne. Medutim, fer vrijednost odredenih financijskih
instrumenata, na primjer financijskih instrumenata kojima se trguje na neaktivnom trziétu, odreduje se
primjenom metoda procjena vrijednosti, ukljuéujuéi pozivanje na sadagnju fer vrijednost ostalih

sustinski slicnih instrumenata (podloZno odgovarajucim uskladenjima).

Procjene fer vrijednosti provode se u odredenom vremenskom trenutku na temelju trzisnih uvjeta i
informacija o financijskom instrumentu. Ove su procjene po prirodi subjektivne i ukljuéuju neizvjesnosti
i pitanja koja znacajno ovise o prosudbi, poput kamatnih stopa, promjenjivosti i procijenjenim novéanim
tokovima, te se stoga, ne mogu utvrditi s potpunom precizno$¢u. Fond mijeri fer vrijednost temeljem

hijerarhije fer vrijednosti koja je objadnjena u Biljeci 25: Fer vrijednost financijskih instrumenata.

Gubici od umanjenja vrijednosli imovine po amortiziranom trosku

Potreba za umanjenjem vrijednosti imovine koja se vodi po amortiziranom trosku procjenjuje se kako
je opisano u Biljesci 3: Umanjenje vrijednosti financijske imovine. Umanjenje vrijednosti za pojedinaéne
izlozenosti temelji se na najboljoj procjeni rukovodstva Drustva o sadasnjoj vrijednosti o&ekivanih
buducih nov€anih primitaka. Pri procjeni tih novéanih primitaka, rukovodstvo procjenjuje financijski
polozaj duznika i neto nadoknadivu vrijednost instrumenata osiguranja poloZaj duznika i neto

nadoknadivu vrijednost instrumenata osiguranja.
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4. Raéuncvodstvene procjene i prosudbe (nastavak)

Glavni izvori neizvjesnosti vezani za procjene (nastavak)

Vojni sukob izmedu Rusije i Ukrajine

lako Fond nema direktne poslovne odnose s drustvima koja su u vlasnidtvu ruskih pojedinaca ili drustva,
niti je prisutan na ruskom trzi§tu i nema ruske dioni€are ili dioni¢are obuhvaéene aktualnim sankcijskim
listama, Fond ce pazljivo pratiti razvoj politicke i sigurnosne situacije. Fond ée takoder pazljivo pratiti
sve odluke donesene na EU i medunarodnoj razini, a kojih ¢e se pridrzavati, kao i njihov moguéi utjecaj

na poslovanje Fonda te indirekino s ruskim dioni¢arima, u vezi s kojima trenutno nile mogude
prognozirati.

Regulatomni zahtjevi

HANFA je ovlastena za provodenje regulatornog nadzora nad poslovanjem Fonda i moze zahtijevati
promjene knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u skladu s odgovarajuéim propisima i njezinim
tumacenjima.
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5. Prihodi od dividendi i udjela u dobiti

(u eurima) 2025. 2024.
Prihodi od dividendi drustva iz inozemstva 232.571 221.584
Prihodi od dividendi drustva iz Republike Hrvatske 91.144 60.121

323.715 281.705

6. Neto realizirani dobici od ulaganja

(u eurima) 2025. 2024.
Realizirani dobici od ulaganja u investicijske fondove 40.056 18.050
Realizirani gubici od ulaganja u investicijske fondove (28.752) -

11.304 18.050

7. Neto nerealizirani dobici/gubici od ulaganja

(u eurima) 2025. 2024.
Nerealizirani dobici od ulaganja u investicijske fondove - 108.584
Nerealizirani gubici od ulaganja u investicijske fondove - (47.100)
- 61.484
8. Ostali prihodi

(u eurima) 2025. 2024.
Pozitivne te€ajne razlike 14.338 2.801
Razlika otpremnine za drustvo Hoteli Kolocep d.d. - 55.918
Povrat tro8kovi izvanparniénog postupka - 19.277
14.338 77.996

9. Naknade za upravljanje

Drustvo prima naknadu za upravljanje Fondom u iznosu od najvide 2,50% godisnje (2024: 2,50%) od
vrijednosti ukupne imovine Fonda umanjene za iznos financijskih obveza i ulaganja u druge fondove
pod upravijanjem Drustva (Fond nema ulaganja u druge fondove pod upravijanjem Drustva). Naknada
Drustvu u razdoblju sije€anj/2024 - prosinac/2024 iznosila je 1,80% godinje, dok od sijecnja/2025 iznosi
1,70% godiSnje. Naknada se obratunava i isplacuje mjese¢no. Tijekom 2025. godine naknada za
upravljanje Fondom iznosila je 174.908 eura (2024: 141.986 eura).
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10. Naknade Depozitaru

Naknada Raiffeisenbank d.d. Austria koja obavlja poslove depozitara iznosila je 0,165% (2024.;
0,165%) od vrijednosti ukupne imovine Fonda umanjene za financijske obveze i ulaganja u druge
fondove pod upravljanjem Drustva (Fond nema ulaganja u druge fondove pod upravljanjem Drustva).
Naknada se obracunava i isplaéuje mjesecno. Tijekom 2025. godine naknada Depozitaru iznosila je
16.976 eura (2024: 13.015 eura).

11. Ostali rashodi

(u eurima) 2025. 2024.
Negativne tetajne razlike od monetarnih financijskih instrumenta

(iskljucujuéi vriiednosne papire) Lt 1.28%
Naknada ¢lanovima nadzornog odbora 6.442 6.135
Troskovi revizije 4738 4738
Naknada HANFA-i 3.789 3.028
Naknada za odrZavanje uvrstenja na uredeno trziste 2.900 2.900
Trogkovi kliringa 2.697 2.549
Transakcijski trogkovi 1.903 2,163
Tro3kovi odrzavanja glavne skupstine 635 302
Odvjetnicke usluge - 1.361
Ostali rashodi 1.278 694

54.089 25155

12. Prihodi rasélanjeni po kategorijama aktivnosti i zemljopisnim trzistima

(u eurima) Drzava 2025. 2024.
Slovenija 132.385 130.243

Austrija 99.796 80.257

Prihodi od dividendi Hvslhi@ — g
SAD 389 4.212

Rumunjska - 5.932

Danska - 940

323.715 281.705

Realizirani dobici SAD 40.056 18.050
40.056 18.050

Nerealizirani dobici SAD - 108.584
- 108.584
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13. Porez na dobit

Fond je obveznik poreza na dobit u skladu s hrvatskim zakonima i propisima. Stopa poreza na dobit u

tekucoj godini iznosila je 10% (u 2024: 10%). Porezne pozicije Fonda podlijezu nadzoru Porezne

uprave i mogu¢em osporavanju. Slijedom toga, neizvjestan je potencijalni porezni uéinak ako porezne

vlasti primijene tumacenje koje se razlikuje od tumaéenja Uprave Fonda. Medutim, Uprava Fonda

vjeruje da eventualna porezna obveza koja bi mogla proizaéi iz razlicitog tumacenja ne bi zna&ajnije

utjecala na solventnost, kapitaliziranost i likvidnost Fonda.

Usklada izmedu poreznog i racunovodstvenog gubitka prikazana je u nastavku:

(u eurima) 2025. 2024.
Racunovodstvena dobit/gubitak za poslovnu godinu 103.387 268.815
Porez obraéunat po stopi od 10% 10.339 26.882
Porezni ucinak

Porezno priznate olaksice (32.372) (29.101)
Porezno nepriznati rashodi 131.095 51.504
Porezna dobit godine 109.062 49.285
Porezni gubitak donijet iz prethodnog poreznog razdoblja - -
Porezna obveza 109.062 49.285

Porezni gubitak za prijenos u slijedece porezno razdoblje

Na dan 31. prosinca 2025. Fond nije imao poreznih gubitaka koji se mogu iskoristiti u svrhu umanjenja

oparezive dobiti buduéih razdoblja.

Sliedeca tablica prikazuje kretanje odgodene porezne imovine i odgodene porezne obveze:

Promjena

priznata u

sveobuhvatnoj
(u eurima) 31.12.2023. dobiti 31.12.2024.
Odgodena porezna imovina 4.788 (795) 3.993
Odgodena porezna obveza (291.998) (226.080) (518.078)
(287.210) (226.875) (514.085)

Promjena

priznata u

sveobuhvatnoj
31.12.2024. dobiti 31.12.2025.
Odgodena porezna imovina 3.993 10.870 14.863
Odgodena porezna obveza (518.078) (362.491) {880.569)
{514.085) (351.621) {865.706)
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14. Ostala sveobuhvatna dobit

(u eurima)

2025. 2024.
Nerealizirani dobici financijske imovine po fer vrijednosti kroz
ostalu sveobuhvatnu dobit e b
Realizirani dobici financijske imovine po fer vrijednosti kroz ostalu
sveobuhvatnu dobit 131007 L
2912776 1.5648.584

15. Prenosivi vrijednosni papiri koji se vrednuju po fer vrijednosti

Sliedeca tablica prikazuje prenosive vrijednosne papire s obzirom na uvrstenost na uredeno trziste:

(u eurima) 31.12.2025. 31.12.2024.
Prenosivi vrijednosni papiri kojima se trguje na uredenom trzistu 10.004.008 6.669.988
Neuvrsteni prenosivi vrijednosni papiri 1.251.476 944 256
11.255.484 7.614.244
16. Nov€ana sredstva

(u eurima) 31.12.2025. 31.12.2024.
Ziro-ragun EUR 350.563 566.452
Ziro-ratun USD 16.666 13.181
367.229 579.633

17. Potrazivanja od dividendi i kamata
(u eurimay) 31.12.2025. 31.12.2024.
PotraZivanja od dividendi 3.354 13.042
3.354 13.042

18. Potrazivanja s osnove prodaje ulaganja

U skladu s politkom Fonda na datum trgovanja, za uobitajene transakcije prodaje, prodaja u postupku

namire predstavilja iznos potraZivanja za financijske instrumente koji su prodani, ali jo$ nisu namireni.

Na dan 31. prosinca 2025. godine i na dan 31. prosinca 2024. godine Fond nije imao potraZivanja s
osnove prodaje financijskih instrumenata.
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19. Obveze s osnove ulaganja

U skladu s politikom Fonda na datum trgovanja, za uobi€ajene transakcije kupnje, kupnja u postupku

namire predstavlja iznos obveza za financijske instrumente koji su kupljeni, ali jo nisu namireni.

Na dan 31. prosinca 2025. godine i na dan 31. prosinca 2024. godine Fond nije imao obveza po osnovi

ulaganja u financijske instrumente.

20. Ostale obveze AlF-a

(u eurima) 31.12.2025. 31.12.2024.
Odgodena porezna obveza 865.706 514.085
Obveza za porez na dobit 59.412 11.225
Obveze prema revizoru 4.028
Obveze prema depozitaru 1.309
Obveze prema HANFA-i 589

931.618 531.236

21. Kapital

a) Temeljni kapital

Na dan 31. prosinca 2025. godine i 31. prosinca 2024. godine registrirani dionitki kapital predstavija

506.000 registriranih, autoriziranih te u potpunosti placenih dionica bez nominalne vrijednosti s

ukupnom vrijedno$¢u od 2.000.000 eura.

Vlasnicka struktura na 31. prosinca je kako slijedi:

Hominaing Postotak
V."JEanSt vlasnistva %

2025. kapitala EUR
Pravne osobe 1.399.198 69,96
Fizicke osobe 596.221 29,81
Ostalo 4.581 0,23
2.000.000 100,00
No_r‘n inalna Postotak
V."jEd"OSt viasnistva %

2024. kapitala EUR
Pravne osobe 1.436.510 71,83
FiziCke osohe 558.909 27,94
Ostalo 4,581 0,23
2.000.000 100,00
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21. Kapital (nastavak)

b) Kapitalne rezerve
Na dan 31. prosinca 2025. godine kapitalne rezerve iznose 14.732 eura (31. prosinca 2024: 14.732
eura). Iste su formirane smanjenjem temeljnog kapitala prilikom usklade iz HRK u EUR.

c) Dobit/gubitak razdoblja
Gubitak nakon oporezivanja za 2025. godinu iznosi 5.675 eura (2024: dobit 219.530 eura). Uprava

predlaZe da se ostvareni gubitak za 2025. godinu u cijelosti pokriva iz zadrzane dobiti.

d) Zadrzana dobit

(u eurima) ZadrZzana dobit
Stanje na 01. sijeCnja 2025. 3.391.948
Prijenos dobiti prethodne poslovne godine 219.530
Kumulativna dobit od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz

G 7 1.310.947
ostalu sveobuhvatnu dobit (i)
Isplata dividende dionicarima (ii) (303.600)
Stanje na 31. prosinca 2025. 4.618.825
Stanje na 01. sijecnja 2024, 3.162.153
Pokriée gubitka prethodne poslovne godine (32.247)
Kumulativna dobit od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz

o 515.042
ostalu sveobuhvatnu dobit (i)
Isplata dividende dioniarima (iii) (253.000)
Stanje na 31. prosinca 2024. 3.391.948

Realizirani dobici/gubici od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu
dobit ne reklasificiraju se iz kapitala i rezervi u dobit ili gubitak razdoblja, ve¢ ostaju unutar kapitala
i izravno povecéavaju zadrzanu dobit.

i. ~ Tijekom 2025. godine iz zadrzane dobiti Fonda ostvarene poslovanjem u 2018. i 2019. godini
isplacena je dividenda u iznosu od 0,60 eura po svakoj dionici, odnosno u ukupnom iznosu od
303.600 eura. Dividenda je isplacena 19. svibnja 2025. godine na racune dioni¢ara prema stanju
i izvodu SKDD-a na dan 05. svibnja 2025. godine.

iii. ~ Tijekom 2024. godine iz zadrzane dobiti Fonda ostvarene poslovanjem u 2018. godini isplacena

je dividenda u iznosu od 0,50 eura po svakoj dionici, odnosno u ukupnom iznosu od 253.000 eura.

Dividenda je isplacena 14. lipnja 2024. godine na raune dioni¢ara prema stanju i izvodu SKDD-

a na dan 31. svibnja 2024. godine.
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21. Kapital (nastavak)

e) Rezerve fer vrijednosti financijske imovine

Vlasnicki
vrijednosni papiri
po fer vrijednosti

kroz ostalu
sveobuhvatnu
(u eurima) dobit
Stanje na 01. sije¢nja 2025. 2.341.943
Nerealizirani dobici financijske imovine po fer vrijednosti kroz ostalu 2912 776
sveobuhvatnu dobit umanjeni za odgodenu poreznu obvezu ’ :
Kumulativna dobit od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz (1.310.947)
ostalu sveobuhvatnu dobit prenesena u zadrzanu dobit T
Stanje na 31. prosinca 2025. 3.943.772
Stanje na 01. sije¢nja 2024. 1.308.401
Nerealizirani dobici financijske imovine po fer vrijednosti kroz ostalu 1 548 584
sveobuhvatnu dobit umanjeni za odgodenu poreznu obvezu U
Kumulativna dobit od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz (515.042)
ostalu sveobuhvatnu dobit prenesena u zadrzanu dobit :
Stanje na 31. prosinca 2024. 2.341.943

22. Zarada po dionici
Zarada po dionici izvedena je iz dobiti/gubitka razdoblja i neto realiziranih dobitaka financijske imovine

po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit te prosjeénog ponderiranog broja redovnih dionica
kako slijedi:

(u eurima) 2025. 2024.
Dobit/gubitak razdoblja nakon oporezivanja (5.675) 219.530
Kumulativna dobit od prodaje financijske imovine po fer

vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit prenesena u zadrzanu 1.310.947 515.042
dobit

Za raspodjelu vlasnicima Fonda 1.305.272 734.572

Prosjetan ponderirani broj redovnih dionica koristen u

izraCunavanju zarade po dionici Segan B0ER00n

Zarada po dionici 2,58 1,45

Izdvajanja za zakonske rezerve (5% temeljnog kapitala) u potpunosti su ispunjena u prethodnim
razdobljima.
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23. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima

Fond je izlozen uCincima promjena uvjeta na domaéem i medunarodnim trzitima. Slijedom
navedenoga, Fond je izlozen riziku povezanom s promjenom fer vrijednosti financijskih instrumenata
na domacem i svjetskim trZi$tima. Znacajniji rizici, zajedno s metodama koje se koriste za upravljanje

tim rizicima, izloZeni su u nastavku.

Trzisni rizik
Trzidni rizik predstavija mogucnost potencijalnih dobitaka i gubitaka po financijskim instrumentima zbog
oscilacije cijena imovine Fonda, a obuhvaca pozicijski rizik, valutni rizik i rizik namire.

Fond upravlja trzisnim rizikom diverzifikacijom portfelja.

Kamatni rizik
Kamatni rizik je rizik da ¢e promjena trziSnih kamatnih stopa utjecati na buduée novéane tokove

financijskih instrumenata ili njihove fer vrijednosti.

Na dan 31. prosinca 2025. godine Fond nije imao ulaganja u duzni¢ke vrijednosne papire te izuzev
novca i novEanih ekvivalenata nije bio izloZen kamatnom riziku. Nominalne kamatne stope na novéana
sredstva iznosile su 0,001% godisnje.

Buduci da Fond nije znagajno izloZzen kamatnom riziku, Drustvo ne prikazuje osjetljivost na promjene
kamatnih stopa.

Operativni rizik

Operativni rizik podrazumijeva rizik gubitka koji se dogada kao posliedica neadekvatnih ili pogresnih
unutarnjih poslovnih procesa, dogadaja prouzrocenih pogreskama zaposlenika, pogreskama sustava i
nastupom nepovoljnih vanjskih dogadaja, odnosno direktne ili indirektne Stete prouzroéene pogreékama
zaposlenika, povreda, prekida ili oste¢enja koje su uzrokovali interni procesi, tehnologija i infrastruktura
koja podrzava poslovanje Fonda ili eksterno uzrokovani dogadaji. Operativni rizik ukljuéuje pravni rizik

i rizik kvarova informaticke opreme i infrastrukture.

Valutni rizik

Valutni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjene tecaja
valute. Nastaje prilikom investiranja u financijske instrumente kupliene na inozemnim trzigtima, a koji su
izdani i kojima se trguje u stranoj valuti. Rizik promjene teéaja Drustvo namjerava reducirati
diverzifikacjom portfelia na instrumente razligitih denominacija, a takoder i pazljivim izborom
instrumenata obzirom na valutu njihove denominacije. Manje riziéna ulaganja, diverzificirani portfelj i

neprestano prac¢enje promjena deviznih te€ajeva smanjuju ovaj rizik.

57




Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene

prenosive vrijednosne papire

23. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Valutni rizik (nastavak)

Ukupna sredstva i obveze u eurima i stranim valutama na dan 31. prosinca 2025. godine i 31. prosinca
2024. godine su kako slijedi:

2025. EUR usbD Ukupno
Novac i novéani ekvivalenti 350.563 16.666 367.229
Financijska imovina 10.848.196 407.288 11.255.484
Ostala imovina 3.354 - 3.354
Ukupna imovina 11.202.113 423.954 11.626.067

Kratkoro¢ne obveze (953.676) - (953.676)

Neto imovina fonda 10.248.437 423.954 10.672.391

2024, EUR usD RON Ukupno
Novac i novéani ekvivalenti 566.452 13.181 - 579.633
Financijska imovina 7.550.104 410.203 64.140 8.024.447
Ostala imovina 13.042 - - 13.042
Ukupna imovina 8.129.598 423.384 64.140 8.617.122
Kratkorone obveze (548.232) - - (548.232)
Neto imovina fonda 7.581.366 423.384 64.140 8.068.890

Valutna osjetljivost

Osjetljivost portfelja na oscilacije te€aja izracunava se na natin da se iznos odredene valute u portfelju
pomnoZi s hipotetskim iznosom promjene (u tablici su ponudene tri razine hipotetske promjene: 1%,
5% i 10%), ¢ime se dobio postotni iznos promjene vrijednosti portfelja za hipotetski sluc¢aj promjene

te€aja predmetne valute u odnosu na valutu denominacije portfelja za jedan od navedena tri iznosa.

Efekt na neto imovinu imatelja udjela u fondu

(u eurima) Promjena te¢aja 2025. 2024.
(+-) (+-)

(+-) 1% 4.240 4.234

usb (+-) 5% 21.198 21.169
(+-) 10% 42.395 42.338

(+-) 1% " 641

RON (t/-) 5% - 3.207
(+-) 10% . 6.414
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23. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Kreditni rizik

Kreditni rizik je rizik da jedna strana u financijskoj transakciji ne¢e podmiriti iznose obveza prema
drugoj strani ¢ime ¢e drugoj strani uzrokovati financijski gubitak. Fond je izlozen riziku financijskih
gubitaka ako druga strana u transakciji ili izdavatelj vrijednosnih papira ne moze ili ne zeli ispuniti u

cijelosti ili djelomi¢no svoju ugovornu obvezu u trenutku dospijeca.

Koncentracija kreditnog rizika u Fondu nije znagajna te se odnosi na novac i novéane ekvivalente te

ostalu imovinu.

Sliedeca tablica prikazuje novéana sredstva kod banaka te ostalu imovinu kod kojih je prisutan kreditni

rizik:
(u eurima) Rejting 31.12.2025. 31.12.2024.
% %
Novac i novéani ekvivalenti _B_ez 367.229 3,16 579.633 6,73
rejtinga
: 5 Bez
Ostala imovina rejtinga 3.354 0,03 13.042 -
370.583 3,19 592.675 6,88
Ostala ulaganja koja nisu izlozena 11.255484 96,81 8.024.447 9312
kreditnom riziku
Ukupno imovina 11.626.067 100 8.617.122 100

Na dan 31. prosinca 2025. godine i 31. prosinca 2024. godine Fond nema dospjele nenaplacene

imovine, niti imovine ¢&ija je vrijednost umanjena.

Cjenovni rizik

Cjenovni rizik je rizik da ¢e se vrijednost instrumenta mijenjati kao rezultat promjena trzi$nih cijena,
bilo da su iste uzrokovane faktorima specifi¢nim za odredeno ulaganje, njegovog izdavatelja ili faktore
koji utie€u na sve instrumente kojima se trguje na trzidtu. Cjenovni rizik proizlazi iz ulaganja u

financijske instrumente.

Fond je izloZen promjenama rizika cijena financijskih instrumenata. Ukoliko bi se cijene dionica i udjela
u investicijskim fondovima povecale ili smanjile za 5% (2024: 5%) to bi dovelo do povecanja ili

smanjenja neto vrijednosti imovine Fonda za 562.774 eura (2024: 401.222 eura).
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23. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Cjenovni rizik (nastavak)

Drustvo provodi aktivnosti analiziranja strukture portfelja, analiziranje kretanja cijena financijskih
instrumenata i opcih kretanja na trzistu. Fond upravija trZinim rizikom promjene cijene
diverzifikacijom investicijskog portfelja. Utjecaj rizika promjene cijene financijskih instrumenata nije
moguce u potpunosti ukloniti iz portfelia financijskih instrumenata Fonda, ali se diverzifikacijom

ulaganja njegov utjecaj umanjuje.

Operativni odjel svakodnevnim pracenjem kretanja cijena na trZistu, parametara potraznje i ponude
kao i cilena povezanim s istima procjenjuje i donosi odluku o prodaji odredenog financijskog
instrumenta. U suradnji s odjelom za nadzor i analizu prate se sve relevantne obavijesti izdavatelja i
drustva te se vr$i uvid u posljednja financijska izvje$¢a kako bi se na vrijeme moglo preventivno

djelovati.

Takoder, u skiopu aplikacije za podrsku upravijanja fondovima mjeseéno su dostupni izvjestaji koji

omoguéuju uvid u dobit/gubitak po pojedinom financijskom instrumentu.

Rizik likvidnosti

Fond je izloZen riziku da u danom trenutku ne moze pravovremeno ispuniti svoje dospjele obveze zbog
nedostatka likvidnih sredstava. U tom slu¢aju Fond bi morao likvidirati jedan dio imovine kako bi osigurao
dovoljina sredstva za ispunjavanje dospjelih obveza. Kad bi stanje likvidnosti na trzistu kapitala u tom
trenutku bilo nedovoljno da se imovina likvidira po fer vrijednosti, Fond bi dotiénu imovinu morao prisilno
likvidirati. Prisilna likvidacija vrlo bi vjerojatno mogla doprinijeti znaéajnijem padu trZine cijene dotiéne
imovine, €ime bi vrijednost pozicija koje se na taj nacin parcijaino likvidiraju mogla znaéajno pasti &to bi

pak moglo ugroziti interese ulagatelja u Fondu.

Na razini Fonda redovito se obavlja i provjera likvidnost financijskih instrumenata iz portfelja Fonda te
ocjenjuje potrebno vrijeme za njihovo unoveavanje u sluéaju potrebe za podmirivanjem veéih obveza

Fonda.

Tablice u nastavku sadrze analizu sredstava, obveza i neto imovine prema preostalim razdobljima od
datuma izvjestaja o financijskom poloZaju do ugovornog dospijeéa. U kategoriju "na poziv" klasificirana

je visoko likvidna imovina, kao i obveze koje Fond mora podmiriti na zahtjev.

1z tablice je vidljivo da je struktura imovine prema likvidnosti uravnoteZena na dan 31. prosinca 2025,
godine pa je ukupno gledajudi rizik likvidnosti nizak uzimajuci u obzir raspoloZivost imovine, medutim,
uzimajuci u obzir likvidnost pojedinih klasa imovine zasebno (djelomiéno financijskih instrumenata

smanjene likvidnosti, a kojima se trguje na domacem trzistu kapitala) rizik likvidnosti je umjeren.
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23. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Rizik likvidnosti (nastavak)

Ovim rizikom upravlja se na nacin da se pretezito ulaze imovinu u financijske instrumente kojima se
trguje na uredenim ili drugim trZistima a u slu¢aju ulaganja u neuvrstene vrijednosne papire, ulagat ce
u one za koje se procjeni da bi iskazivanjem interesa za prodaju svejedno mogli biti utrzivi kroz OTC

transakciju ili sklapanjem kupoprodajnog ugovora u roku od godine dana.

U iducoj tablici analizirano je preostalo razdoblie do ugovornog dospijeéa neizvedenih financijskih
obveza Fonda. Tablice su sastavljene na temelju nediskontiranih novéanih odljeva po financijskim
obvezama prema najranijem datumu na koji se od Fonda moze zatraZiti placanje.

Prosjecna
3 ponderirana . ‘. ;
(u eurima) kamatna stopa Do1mj. 3mj.-1god. Nedospjelo Ukupno
%
31.12.2025. beskamatno 25.950 62.020 865.706 953.676
Ukupno obveze 25.950 62.020 865.706 953.676
31.12.2024. beskamatno 20.314 13.833 514.085 548.232
Ukupno obveze 20.314 13.833 514.085 548.232

U iducoj tablici analizirano je ogekivano dospijece neizvedene financijske imovine Fonda. Tablice su
sastavljene na temelju nediskontiranih ugovornih dospije¢a financijske imovine, ukljugujuci kamatu koja
¢e biti zaradena na toj imovini.

Prosjecna
ponderirana
kamatna stopa 3 mj.-1
(u eurima) % Do 1 mj. god. Nedospjelo Ukupno
31. prosinca 2025.
Novac i novéani
skvivalaid 0,001 367.229 - - 367.229
Financijska beskamatno - - 11255484  11.255.484
imovina
Ostala imovina beskamatno 3.354 - - 3.354
Ukupno imovina 370.583 - 11.255.484 11.626.067
31. prosinca 2024.
Navac i novcani 0,001 579633 ; - 579.633
ekvivalenti
Financijska beskamatno ; 8.024.447  8.024.447
imovina
Ostala imovina beskamatno 6.828 6.214 - 13.042
Ukupno imovina 586.461 6.214 8.024.447 8.617.122
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24. Vremenska neogranicenost poslovanja

Rizik za prekid kontinuiteta poslovanja Fonda postoji u slugaju nastajanja neke od zakonski propisanih
situacija kod kojih je potrebno provesti prestanak Fonda. Prestanak bi bilo potrebno provesti u sluc¢aju
odluke glavne skupstine o prestanku Fonda koja se mora donijeti glasovima koji predstavljaju najmanje
3/4 temeljnoga kapitala zastuplienoga na glavnoj skupstini pri donosenju odiuke, pravomocne odluke
registarskog suda kojom se odreduje brisanje po sluzbenoj duznosti, u slu¢aju statutarnih promjena
spajanja, pripajanja i podjele Fonda, te odluke o ukidanju Fonda. Bilo koja situacija vezana uz prestanak

poslovanja Fonda nije izgledna pa je i rizik kontinuiteta poslovanja zbog navedenih situacija nizak.

Financijski izvje3taji sastavljeni su uz pretpostavku da Fond posluje s vremenski neograni¢enim

poslovanjem i da ¢e nastaviti svoje poslovanje kroz doglednu buduénost.

Uprava je obavila procjenu sposobnosti Fonda da nastavi s vremenski neograniéenim poslovanjem.,
Razmatrala je financijske, poslovne i ostale dogadaje ili okolnosti, a izmedu ostaloga i utjecaj vojnog
sukoba izmedu Rusije i Ukrajine, vezane uz poslovanje koji, pojedinaéno ili skupno, mogu stvoriti
znacajnu sumnju u mogucnost da Fond nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem. Pri tome je
utvrdila da je u danim okolnostima primjereno koridtenje pretpostavke vremenske neograni¢enosti

poslovanja u sastavljanju financijskih izvjestaja Fonda za 2025. godinu.

Sukladno zakonskim propisima najnizi iznos temeljnog kapitala Fonda je 25.000 eura. Temeljni kapital
Fonda znacajno premasuje najniZi propisani iznos i iznosi 2.000.000 eura. Uprava Drustva koja vodi
poslovanje Fonda upravlja navedenim rizikom na nagin da upravlja drugim rizicima kojima je Fond
izloZzen. U slucaju da se dogodi bilo koja situacija Fond ima propisane strategije upravljanja rizicima,
tehnike mjerenja rizika, te politike i mjere upravljanja rizicima. U izvjestaju poslovodstva detaljno su
opisani rizici kojima je Fond izloZen i nacin na koji se njima upravlja, te nije potrebno propisivati dodatne

postupke za upravljanje situacijama koje bi mogle dovesti do prestanka kontinuiteta poslovanja Fonda.

25. Fer vrijednost financijskih instrumenata

Fer vrijednost je iznos za koji se imovina moze zamijeniti ili obveza podmiriti izmedu poznatih i spremnih
strana u transakciji koja se obavlja po trZi$nim uvjetima, odnosno predstavija cijenu koja bi bila
ostvarena prodajom neke stavke imovine ili placena za prijenos neke obveze u urednoj transakciji
izmedu trzisnih sudionika na datum mjerenja.
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25. Fer vrijednost financijskih instrumenata (nhastavak)

Odredivanje fer vrijednosti i hijerarhije

Medunarodni standard financijskog izvjestavanja 13: Mjerenje fer vrijednosti: Objava zahtijeva
odredivanje hijerarhije fer vrijednosti financijskih instrumenta na tri razine:

Razina 1: kotirane (neprepravljene) ciiene kojima se trguje na aktivnim trzi$tima za imovinu i obveze:
Razina 2: ostale tehnike kod kojih su svi podaci koji imaju znaéajan utjecaj na fer vrijednost javno
dostupni na trzistu, direktno ili indirektno;

Razina 3: tehnike kod kojih svi podaci koji znaéajno utjetu na utvrdenu fer vrijednost, nisu temeljeni na

javno dostupnim trZi$nim podacima.

2025. (u eurima) Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
Vrijednosni papiri inozemnih izdavatelja 6.290.163 - - 6.290.163
Vrijednosni papiri izdavatelja sa
sjedistem u Republici Hrvatskoj 2171430 - 1.793.890 e
9.461.594 - 1.793.890 11.255.484
2024. (u eurima) Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
Vrijednosni papiri inozemnih izdavatelja 4.178.580 - - 4.178.580
Vrijednosni papiri izdavatelja sa 2173347 } 1262 317 3 435.664
sjediStem u Republici Hrvatskoj T R e
Udjeli u inozemnim otvorenim
investicijskim fondovima F0.28 ) ) +19.203
6.762.130 - 1.262.317 8.024.447
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25. Fer vrijednost financijskih instrumenata (nastavak)

Odredivanje fer vrijednosti i hijerarhije (nastavak)

U iducoj tablici navedene su informacije o naginu utvrdivanja njihove fer vrijednosti, tognije, metode
vrednovanja i koristeni ulazni podaci:

Hijerarhija Metode vrednovanja

Financijska imovina Fer vrijednost na dan fer iailani ulaenl Bodas
vrijednosti 9 P
_(u eurima) 31.12.2025. 31.12.2024.

Primjena zadnje cijene

Dionice kojima se trgovanja objavljena na
trguje na aktivnom 9.461.594 6.3561.927 1. razina uredenom trzistu ili sluzbeno
trzistu financijsko - informacijskom
servisu

Udjeli u otvorenim Primjena zadnje cijene
investicijskim trgovanja objavijena na
fondovima kojima se - 410.203 1. razina uredenom trzistu ili sluzbeno
trguje na aktivnom financijsko - informacijskom
trzistu servisu

Metoda diskontiranih buduéih

—r - novcanih tokova
Dicnice kojima se ne

trguje na aktivnom 1.793.890 1.262.317 3. razina Metads USporedN([ggeid;i?ﬁ
Bt Metoda nedavnih transakcija
s istom ili slicnom imovinom

a) metoda nedavne transakcije s istom ili slicnom imovinom koristi se ako postoje podaci o nedavno
provedenim transakcijama s istom ili sliénom imovinom onoj koju se procjenjuje, cijena iz takve

transakcije moze posluZiti kao osnovica za procjenu vrijednosti pod uvjetom da se ista provela
izmedu informiranih i nepovezanih osoba;

b) metoda usporedivih poduzeca (peer grupa) bazira se na kreiranju grupe srodnih kompanija (tzv.
peer grupe) prema karakteristikama trzista, djelatnosti, proizvoda, veligine, opéih uvjeta poslovanja

i sli€no kao i izratunu prosjecnih vrijednosti pokazatelja za navedenu grupu;

c) metoda diskontiranja buducih nov&anih tokova predstavija najsveabuhvatniji model analize
vrijednosti dionice kompanije, bazira se prije svega na otekivanom poslovanju promatrane
kompanije kao i na sposobnosti generiranja novcanih tokova za koje se procienjuje da ce se
ostvariti, vrijednost kompanije definirana je kao sadagnja vrijednost o&ekivanih novéanih tokova

diskontiranih prosjeénim ponderiranim trodkom kapitala;
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25. Fer vrijednost financijskih instrumenata (nastavak)

Odredivanje fer vrijednosti i hijerarhije (nastavak)

Sliedeca tablica pokazuje uskladu izmedu pogetnih i zavrénih stanja za mjerenje fer vrijednosti u razini

3 unutar hijerarhije fer vrijednosti:

(U eurima)

Vlasnigki vrijednosni papiri

Stanje na 1. sijeénja 2025. 1.262.317
Povecanje od kupnje 375.182
Paovecanje od prijenosa iz razine 1 383.104
Smanjenje od prodaje (141.697)
Smanjenje od svodenja na fer vrijednost (85.016)
Stanje na 31. prosinca 2025. 1.793.890

(u eurima) Vlasnicki vrijednosni papiri
Stanje na 1. sije¢nja 2024. 1.322.892
Povecéanje od kupnje 214.225
Povecanje od prijenosa iz razine 1 (169.723)
Smanjenje od prodaje (229.525)
Povecanje od svodenja na fer vrijednost 124.448
Stanje na 31. prosinca 2024. 1.262.317

Kod odredivanja fer vrijednosti financijskih instrumenata koji nemaju aktivno trziste Fond koristi metode
procjene vrijednosti koje se temelje na javno dostupnim podacima te su stoga ti instrumenti klasificirani
kao razina 3 unutar hijerarhije fer vrijednosti.

26. Transakcije s povezanim stranama

Vecinu dionica Fonda drze hrvatski investitori. Drustvo smatra da je Fond neposredno povezana osoba
s Drustvom, Depozitarom Fonda, ¢lanovima Nadzornog odbora i Uprave Fonda, &lanovima uZe obitelji
kljucnog rukovodstva, zajednicki kontroliranim drudtvima ili drustvima pod zna&ajnim utjecajem putem
¢lanova Uprave i ¢lanova njihovih uzih obitelji i ostalim investicijskim fondovima kojima upravija isto
Drustvo.

65




Breza d.d. zatvoreni AlIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

26. Transakcije s povezanim osobama (nastavak)

a) Iznosi koji proizlaze iz transakcija s neposredno povezanim osobama

Imovina Obveze
(u eurima) 31.12.2025. 31.12.2024. 31.12.2025. 31.12.2024.
Drustvo za upravljanje - - 16.541 12.926
Depozitar Raiffeisen bank d.d. - - 1.724 1.309
- - 18.265 14.235

Prihodi Rashodi
(u eurima) 31.12.2025. 31.12.2024. 31.12.2025. 31.12.2024.
Drustvo za upravljanje - - 174.908 141.986
Depozitar Raiffeisen bank d.d. 3 2 18.879 15.204
Nadzorni odbor - - 6.442 6.135
3 2 200.229 163.325

b) Naknade isplac¢ene ¢lanovima Nadzornog cdbora

Ukupna
naknada (Bruto Broj dionica

2025. (u eurima) 1)
Zvonimir Vukadin 1.554 60.719
Josip Batinovic 1.554 -
Ivan Tadin 1.243 -
Sini$a Brajcic 1.217 11.399
Dalibor Marijanovic¢ 874 -

6.442

Ukupna
naknada (Bruto Broj dionica

2024. ( u eurima) )
Zvonimir Vukadin 1.251 59.084
Ivan Tadin 1.251 -
Josip Batinovié 1.251 -
Sini$a Brajcic¢ 1.217 11.399
Dalibor Marijanovic 1.165 -

6.135

27. Dogadaji nakon datuma financijskih izvjestaja
Nakon izvjestajnog razdoblja nije bilo znaéajnih izvjestajnih dogadaja.
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Prilog 1 — Financijski izvjestaji prema Pravilniku o strukturi i sadrzaju godisnjih i polugodi$njih
izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda

Izvjestaj o financijskom polozaju

Naziv AIF fonda: ZAIF Breza d.d.

OIB AIF fonda: 75111210338

lzvjestajno razdoblje: 01.01.2025 - 31.12.2025

(u eurima)

S':S;i‘:e Pozicija AOP | 31.12.2024 31.12.2025
I. Ulaganja (AOP183+(} od AOP186 do AOP195)) 182 8.024.447 11.255.484
1. Prenosivi vrijednosni papiri (AOP184+A0P185) 183 7.614.244 11.255.484
30+40 — koji se vrednuju po fer vrijednosti 184 7.614.244 11.255.484
50+80 — Koji se vrednuju po amortiziranom tro3ku 185 0 0
35+51+82 2. Instrumenti trzista novca 186 0 0
36+37+41+42 | 3. Udjeli u subjektima za zajednicka ulaganja 187 410.203 0
34 4. Izvedeni financijski instrumenti 188 0 0
83 5. Depoziti kod kreditnih institucija 189 0 0
00+02+03+04 | 6. Nekretnine 190 0 0
06 7. Roba 191 0 0
05 8. Poslovni udjeli 192 0 0
86 9. Potrazivanja po danim zajmovima 193 0 0
10. Instrumenti nalik vlasni¢kim instrumentima 194 0 0

00+02+03+04+
07+38+43+52+ | 11. Ostala ulaganja 195 0 0
81+ 84+85

EIZ e oucan :5‘3‘1’39'98)““ 196 579.633 367.229
10 1. Nov€ana sredstva 197 579.633 367.229
83 2. Depoziti po videnju 198 0 0]
35+51+823+83 | 3. Ostala kratkorogna likvidna ulaganja 199 0 0
'& L AOP204) A 12,042 5354
130+18 1. Potrazivanja od dividendi i kamata 201 13.042 3.354
11+12 2. PotraZivanja s osnove prodaje ulaganja 202 0 0
14+161 3. Potrazivanja od brokera i danih predujmova 203 0 0
190 4. Placeni troskovi buduceg razdoblja 204 0 0
o151 | IV. Ostala imovina 205 0 0
A :ﬂ(gg?gzlinfgaasemoP200+A0P205) & e e tet
990-994 Izvanbilanéna evidencija aktiva 207 0 0
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I. Obveze placanja

(T od AOP209 do AOP215) 208 12.825 16591
20+211 1. Obveze s osnove ulaganja 209 0 0
260 2. Obveze s osnove isplate udjela 210 0 0
241 3. Obveze prema brokerima 211 0 0
230 4. Obveze za naknade za upravijanje 212 12.926 16.541
270 5. Obveze za naknade za savjetodavne usluge 213 0 0
231 6. Obveze za naknadu za uspjesnost 214 0 0
28 7. Obveze za kamate i druge izdatke 215 0 0
Il. Obveze s osnove primljenih zajmova 216 0 0
(AOP217+A0P218)
221 1. Obveze s osnove primljenih zajmova od banaka 217 0 0
299 3900\2:;?‘?: ; ;igove primljenih zajmova od drugih 218 0 0
1& c?c?j\gggggzdi AOP222) =i 4050 e
210 l 'rijggr:giﬁiﬁ gz;ﬁ\;e prinosa od pozajmljenih 220 0 0
291 2. Prihod buduéeg razdoblja 221 0 0
261 ?és?)g\é?;z s osnove isplate dividende i plative 299 4.070 5517
220+223+232+
240+25+262+ | IV. Ostale obveze AlF-a 223 531.236 931.618
2714290
= :ﬂ(g}gggsﬁ\g;;gf:wm9+A0P223) 224 546252 2531076
C Neto imovina AlF-a (AOP206-A0P224) 225 8.068.890 10.672.391
D Broj izdanih dionica 226 506.000 506.000
E Neto imovina po dionici (AOP225/A0P226) 227 15,95 21,09
90 Temeljni kapital 228 2.000.000 2.000.000
91 Premija na emitirane dionice/kapitalne rezerve 229 14.732 14.732
92 Vlastite dionice 230 0 0
94 Dobit/gubitak tekuce poslovne godine 231 219.530 -5.675
95 Zadrzana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 232 3.391.948 4.618.825
Rezerve fer vrijednosti (AOP234+A0P235) 233 2.341.943 3.943.772
96 — fer vrijednost financijske imovine 234 2.341.943 3.943.772
97 — ucinkoviti dio racunovodstva zastite 235 0 0
98 Ostale revalorizacijske rezerve 236 100.737 100.737
i (Uzk:s Tolggtaa::l::rzgggs)mopzss 237 20668807 oIl S48:072.501
995-999 Izvanbilanéna evidencija pasiva 238 0 0
Dodatak1 239
Pripisano imateljima matice 240 0 0
Pripisano manjinskom interesu 241 0 0
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom

ponudom za ulaganje u neuvrstene

prenosive vrijednosne papire

Prilog 1 - Financijski izvjestaji prema Pravilniku o strukturi i sadrzaju godignjih i polugodignjih
izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda (nastavak)

Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

Naziv AIF fonda: ZAIF Breza d.d.

OIB AIF fonda: 756111210338

lzvjestajno razdoblje: 01.01.2025 - 31.12.2025

(u eurima)
Konta skupine Pozicija AR Al e
Prihodi 242
kongzgl) od ulaganja (X od AOP244 do 243 291 507 303718
74 1. Prihodi od dividendi i udjela u dobiti 244 281.705 323.715
70 2. Prihodi od kamata 245 9.802 3
751 3. Prihodi od najma 246 0 0
73 Il. Realizirani dobici od ulaganja 247 18.050 11.304
71+72 [ll. Nerealizirani dobici od ulaganja 248 61.484 0
V. Drugi prihodi (AOP250+A0P251) 249 77.996 14.338
mo | oo oo e | : :
71+78 2. Ostali prihodi 251 77.996 14.338
angggzsﬂrggzlﬂmoP243+A0P249) 252 40037 SH9.580
Rashodi 253
63 I. Realizirani gubici od ulaganja 254 0 0
60+62 [Il. Nerealizirani gubici od ulaganja 255 0 0
otekivene krsdina gubite - 256 0 0
64 IV. Umanjenje imovine 257 0 0
693 ;/a \i}l:tlgrle;:?aza usluge investicijskog 258 0 0
610 VI. Naknade za upravljanje 259 141.986 174.908
65 VII. Naknade za depozitara 260 13.015 16.976
VIII. Drugi rashodi (£ od AOP262 do AOP266) | 261 25.221 54.089
690 1. Administrativne pristojbe 262 66 0
691 2. Profesionalni honorari 263 0 0
692 3. Naknade za skrbnitke usluge 264 0 0
67 4. Kamate 265 0 0
60+611+66+68+694 | 5. Ostali rashodi 266 25155 54.089
Ukupni rashodi (Z od AOP254 do AOP261) 267 180.222 245.973
3\"3",‘2"5'291“:53;2‘;';’)" Chorezivania 268 268.815 103.387
Porez na dobit 269 49.285 109.062
Dobit ili gubitak (AOP268-A0P269) 270 219.530 -5.675
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Ostala sveobuhvatna dobit (AOP272+A0P277) 27 1.548.584 2.912.776
Stavke koje nece biti reklasificirane u raéun dobiti
i gubitaka (£ od AOP273 do AOP276) s L 22778
Promjena revalorizacijskih rezervi:
nekretnine, postrojenja, oprema i nematerijalna 273 0 0
imovina
Promjena fer vrijednosti vlasnickih instrumenata 274 1.888.517 3.552.166
Promjene na ostalim stavkama koje neée biti 275 0 0
reklasificirane u raun dobiti i gubitaka
Porez_!?a_ dobit koji se odnosi na stavke koje neée biti 276 339.933 639,390
reklasificirane
Stavke koje je moguce reklasificirati u ra¢un
dobiti i gubitaka 277 0 0
(AOP278+A0P281+AOP284+A0P285+A0P288)
Promjena revalorizacijskih rezervi: duznicki 278 0 0
vrijednosni papiri (AOP279+A0P280)
— nerealizirani dobici/gubici 279 0 0
— preneseno u racun dobiti i gubitaka (reklasifikacijske

280 0 0
usklade)
Promjena revalorizacijskih rezervi: radunovodstvo 281 0 0
zadtite (ucinkoviti dio) (AOP282+A0P283)
— dobici/gubici 282 0 0
— preneseno u racun dobiti i gubitaka (reklasifikacijske 283 0 0
usklade)
Tecajne razlike iz preratuna inozemnog poslovanja 284 0 0
Promjene na ostalim stavkama koje je moguce
reklasificirati u racun dobiti | gubitaka 285 0 0
(AOP286+A0P287)
— dobici/gubici 286 0 0
— preneseno u racun dobiti i gubitaka (reklasifikacijske

287 0 0
usklade)
Porez na dobit koji se odnosi na stavke koje je 288 0 0
moguce reklasificirati u racun dobiti i gubitaka
Ukupna sveobuhvatna dobit (AOP270+A0P271) 289 1.768.114 2.907.101
Dodatak1 290
Pripisano imateljima matice 291 0 0
Pripisano manjinskom interesu 292 0 0
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom

ponudom za ulaganje u neuvrstene

prenosive vrijednosne papire

Prilog 1 - Financijski izvjestaji prema Pravilniku o strukturi i sadrzaju godi$njih i polugodi$njih
izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda (nastavak)

Izvjestaj o novéanim tokovima (indirektna
metoda)

Naziv AIF fonda: ZAIF Breza d.d.
OIB AIF fonda: 75111210338
Izvjestajno razdoblje: 01.01.2025 - 31.12.2025

(u eurima)
Pozicia AP | N Nsz0z4 | ‘mazevzs

zoo\;:c;sn‘ll L%kx\g rﬁ’, gg}slovmh aktivnosti (Z od 330 -882.411 -2.821.580
Dobit ili gubitak 331 219.530 -5.675
Dobici/gubici od ulaganja 332 -79.534 -11.304
Neto rezultat od umanjenja vrijednosti za oéekivane

kreditne gubitke 353 . 0
Amortizacija i ostali ispravci vrijednosti imovine 334 0 0
Prihodi od kamata 335 -9.802 -3
Rashodi od kamata 336 0 0
Prihodi od dividendi 337 -281.705 -323.715
Eﬁ?j‘éiii??e(sp?,?iffnje) Uiagania U prenosive 338 1.193.154 -3.641.240
rr%\éfgirgsc(asmanjenje) ulaganja u instrumente 339 0 0
s;\;zi?gliz ﬁamgaanrj;jeanje) ulaganja u subjektima za 340 7358 421 507
Povecéanje (smanjenje) ulaganja u izvedenice 341 0 0
Povecanje (smanjenje) ulaganja u nekretnine 342 0 0
Povecéanje (smanjenje) ulaganja u robu 343 0 0
Povecanje (smanjenje) ulaganja u poslovne udjele 344 0 0
Primici od kamata 345 9.802 2
Izdaci od kamata 346 0 0
Primici od dividendi 347 268.773 334.405
Povecanje (smanjenje) ostalih ulaganja 348 0 0
Povetanje (smanjenje) ostale imovine 349 -110 -1
Povecanje (smanjenje) obveze s osnove ulaganja 350 0 0
Po_vec’:anje (smanjenje) obveza s osnove primljenih 351 0 0
zajmova

E;?r\:ﬁ;?jz (smanjenje) obveza za naknadu za 352 1984 3615
Povecanje (smanjenje) ostalih obveza iz poslovnih 353 189163 401.829

aktivnosti
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Novéani tokovi iz financijskih aktivnosti

(£ od AOP355 do AOP359) 354 1.295.584 2.609.176
Primici od izdavanja udjela/ dionica 355 0 0
lzdaci od otkupa udjela/otkup vlastitih dionica 356 0 0
Isplate imateljima udjela iz ostvarene dobiti/dividenda 357 -253.000 -303.600
Ostali primici iz financijskih aktivnosti 358 1.548.584 2.912.776
Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti 359 0 0
:j;ct)op gg;fcjfg j;:s(ss‘:l)'lanjenje) novéanih sredstava 260 413173 212.404
Novac na pocetku razdoblja 361 166.460 579.633
Novac na kraju razdoblja (AOP360+A0OP361) 362 579.633 367.229
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

Prilog 2 — Usklada financijskih izvjestaja u skladu s MSFI i izvjeStaja prema Pravilniku o strukturi i
sadrzaju godi$njih i polugodi$njih izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda

Usklade Pravilnika i MSFI
Usklada IFP - lzvjestaj o financijskom polozaju

Najznacajnije razlike MSFI u odnosi na Pravilnik je prikaz zadrzane dobiti u jednoj liniji, te fleksibilnija
struktura prikazivanja imovine, obveza i kapitala od strukture koja je prikazana u Pravilniku. Takoder,
sukladno MSFI-u linije u kojima ne postoje iznosi za usporedna razdoblja briSu se. Depoziti kradi od 3
mjeseca su klasificirani po MSFI-u u novac i novéane ekvivalente dok po Pravilniku su svrstani u poziciju
Depozita. Kamate po vrijednosnim papirima svrstane su u poziciju potrazivanja dok su prema MSFI

svrstane zajedno s instrumentima u liniju financijskog izvjestaja.
Usklada ISD ~ Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

Najznacajnije razlike MSFI u odnosi na Pravilnik je grupiranje trodkova i prihoda sukladno prirodi za
razliku od Pravilnika gdje su striktno odredene pozicije (AOP-i) financijskog izvjestaja. Najznagajnije
razlike prezentacijske su prirode.

Usklada INT - IzvjeStaj o novéanim tokovima (indirektna metoda)

Najznacajnije razlike MSF1 u odnosi na Pravilnik prezentacijske su prirode. Sukladno MSFI-u financijske
i investicijske aktivnosti prikazane su bruto, te su uskladivagke pozicije prilagodens po potrebi
prezentiranja u odnosu na izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti, dok je klasifikacija i prezentacija sukladno

Pravilniku striktna i mora pratiti nazive prema Pravilniku.
Usklada IPK - lzvje$taj o promjenama kapitala

Prikaz izvjestaja o promjeni kapitala u financijskim izvjestajima i izvieStaja sastavljenih temeljem
Pravilnika nije identi¢an, a razlike su prezentacijske prirode. Nema razlika vezanih za mjerenje. Glavne
razlike bile su kako slijedi: - Zadrzana dobit i dobit tekuce godine prema MSEI prikazuju u jednoj stavci
Zadrzana dobit.
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Uprava Breza d.d. zatvorenog AlF-a s Jjavnom ponudom za ulaganje u neuvrétene prenosive vrijednosne
papire, sa sjedistem u Zagrebu, Ulica Pere Budmanija 3, MBS: 070003693, OIB: 75111210338, (u
daljnjem tekstu: Fond) podnosi Nadzornom odboru i Glavnoj skupstini Fonda sliededi:

PRIJEDLOG ODLUKE
o pokri¢u gubitka

za poslovnu 2025. godinu

Ostvareni gubitak za poslovnu 2025. godinu u iznosu od 5.674,49 eura pokriva se u cijelosti iz zadrzane
dobiti.

U Zagrebu, 09. sije¢nja 2026. godine.

Za ZAIF Breza d.d

Ivan Beljan
Predsje nﬂ@a}g :
P4
7 - 3’:{’ o
. /""
v g

Shjezana Milovanovi¢

Clan Uprave

o BoaOus

ZAIF Breza d.d.

Zagreb




Nadzorni odbor Breza d.d. zatvorenog AlF-a s javnom ponudom za ulaganje u neuvrétene prenosive
vrijednosne papire, sa sjeditem u Zagrebu, Ulica Pere Budmanija 3, MBS: 070003693, OIB:

75111210338 (v daljnjem tekstu: Fond), na svojoj sjednici dana 10. oZujka 2026. godine donio je
sljedecu

ODLUKU

o utvrdivanju financijskih izvjestaja za 2025. godinu

sa sljedecim dijelovima:

1. lzvjestaj o financijskom poloZaju sa zbrojem pozicije aktive, odnosno pasive u iznosu od
10.672.390,54 eura.

2. lzvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti s pozicijama:

e ukupni prihodi 349.359,91 eura
e ukupni rashodi 245.972 56 eura
e dobit prije oporezivanja 103.387,35 eura
e porez na dobit 109.061,84 eura
e gubitak razdoblja 5.674,49 eura.

3. lzvjestaj o novéanim tokovima
4. lzvjestaj o promjenama kapitala

5. Bilieske uz financijske izvjestaje za 2025. godinu.

U Zagrebu, 10. oZujka 2026. godine.

Predsjednik Nadzornog odbora

ZAIF Breza d.d.

Sinisa Braj¢ic¢
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