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

lzvjeS¢ée poslovodstva

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

neuvrstene vrijednosne papire (,Fond").

Poslovanje Fonda regulirano e Zakonom o alternativnim investicijskim fondovima (,Zakon®), Zakonom o
trgovaékim drustvima, podzakonskim aktima, Statutom, Prospektom i Pravilima Fonda. Fond je zatvoreni
alternativni investicijski fond s javnom ponudom koji posluje kao dioni¢ko drustvo sukladno odredbama
Elanaka 97. i 98. Zakona. Fond je osnovan dana 11. rujna 1998. godine upisom u sudski registar
Trgovackog suda u Varazdinu. Vrijeme trajanja Fonda nije ograni¢eno. Rad Fonda odobren je RjeSenjem
Komisije za vrijednosne papire Klasa: UP1/1-450-08/03-02/158, Ur. Broj: 567-02/03-03 od 26. lipnja 2003.
godine.

Glavna skupstina Fonda donijzla je 23. sije¢nja 2019. godine odluku o promjeni ulagackih cilieva Fonda u
sklopu kojih je povecéano ogrzni¢enje ulaganja u neuvrstene vrijednosne papire na 100% neto vrijednosti
imovine. Shodno tome, a u skladu s mjerodavnim propisima, promijenjena je i tvrtka Fonda koja od tada

glasi Breza d.d. zatvoreni AIF 's javhom ponudom za ulaganje u neuvrStene prenosive vrijednosne papire.

Skupstina Fonda

Skupstinu Fonda saziva Uprava nakon $to dobije izvje$¢e Nadzornog odbora o financijskim izvjestajima,
stanju Fonda i prijedlogu odluke o upotrebi dobiti. Skupstina odluCuje o izboru i razrjeSenju cClanova
Nadzornog odbora Fonda, davanju razrie$nice ¢lanovima Uprave i Nadzornog odbora, financijskim
izvje$éima, uporabi dobiti i pokrivanju gubitka, imenovanju revizora, likvidaciji Fonda, izmjenama Statuta,
stjecanju vlastitih dionica radi njihova povlacenja, povecanju/smanjenju temeljnog kapitala Fonda,
uvrétenju dionica na uredenc trziste i povlaenju dionica s tog uvrstenja, povecanju godisnje naknade
Drustvu iznad iznosa navedenog u vazec¢im Pravilima, promijeni ulagackih cilieva i profila rizicnosti
Fonda, pripajanju i spajanju s drugim zatvorenim AlF-om, odnosno podjeli Fonda na nove zatvorene AlF-

ove, te suglasnosti na odluku Nadzornog odbora o prijenosu poslova upravljanja.

Uprava Fonda

Uprava Global Investa, drustva s ograni¢enom odgovorno$¢u za upravijanje investicijskim fondovima,
koje je i drustvo za upravljanje (,Drustvo“), zastupa Fond prema tre¢ima. U vodenju poslovanja Uprava
narodito vodi raduna da Fond posluje sukladno vazeéim zakonskim propisima, internim pravilima o
upravljanju rizicima, a odgovorna je i za sustavno pracenje, procjenu i strategiju poslovanja. Uprava je
duzna sastavljati financijska izvje$¢a, izvjescéivati Hrvatsku agenciju za nadzor financijskih usluga

(,HANFA", regulator), te realno procjenjivati ukupnu imovinu i obveze.




lzvjesce poslovodstva (nastavak)
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Izvjesce poslovodstva (nastavak)

Dionice Fonda

Sve dionice Fonda su redovne dionice na ime, serije A, nominalne vrijednosti 30,00 kuna i vode se u
registru Sredi$njeg kliringkog depozitarnog drustva. Svaka dionica daje pravo na jedan glas u Glavnoj
skupstini Fonda, pravo na infcrmiranost, pravo na dividendu - u¢e$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 ograniCenja uz uvazavanje propisa
Republike Hrvatske.

Dionice Fonda su uvrstene u Redovito trziste Zagrebacke burze pod identifikacijskom oznakom (ISIN)
HRBRINRAOQOO6 i oznakom BRIN-R-A.

Izdano je ukupno 506.000 dionica.

U redovnoj trgovini na Zagrebackoj burzi tijekom 2019. godine ostvareno je 40 transakcija kupoprodaje
dionica od ukupno 21.521 dionica po prosje¢noj ponderiranoj cijeni od 26,87 kn. NajniZa cijena trgovanja
iznosila je 21,40 kn, najvisa 31,00 kn, dok je zadnja trgovana cijena iznosila 31,00 kn dana 06. prosinca
2019. godine.

Aktivnosti upravljanja imovinom Fonda

Vrijednost neto imovine Fonda na dan 31. prosinca 2019. godine iznosila je 31.741.819 kuna dok je u
istom razdoblju pro$le godinz iznosila 23.801.920 kuna $to predstavlja povecanje za 33,35%. Neto
vrijednost imovine Fonda po|dionici iznosila je 62,73 kune, a u istom razdoblju prosle godine ista je

iznosila 47,04 kune.

Struktura ulaganja u ukupnoj imovini Fonda na dan 31. prosinca 2019. godine sastojala se od 53,38%
domacih dionica, 23,01% inozemnih dionica, 17,26% udjela domacih otvorenih investicijskih fondova,

6,19% novéanih sredstava i 0,16% potrazivanja.

Ukupni prihodi u 2019. godin| ostvareni su u iznosu od 9.801.053 kune. Prihodi se sastoje od prihoda
od dividendi u iznosu od 637.077 kuna, realiziranih dobitaka od ulaganja (u financijske instrumente) u
iznosu od 5.735.607 kuna, nerealiziranih dobitaka od ulaganja u iznosu od 3.416.712 kuna te ostalih
prihoda u iznosu od 11.657 kuna (pozitivne tecajne razlike od monetarnih financijskih instrumenata i
prihodi od kamata). Ukupni rashodi u 2019. godini ostvareni su u iznosu od 849.154 kune. Rashodi se
sastoje se od rashoda s osnove naknade za upravljanje u iznosu od 631.040 kuna, rashoda s osnove
naknade depozitaru u iznosu od 41.649 kuna, te ostalih troskova u iznosu od 176.465 kuna (negativne
tedajne razlike od monetarnih financijskih instrumenata, transakcijski troskovi, administrativne pristojbe,

te ostali dozvoljeni troskovi fonda).
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IzvjeSce poslovodstva (nastavak)

Aktivnosti upravljanja imovinom Fonda (nastavak)

U promatranom razdoblju Fond je ostvario dobit u iznosu od 8.951.899 kuna $to je povecanje u odnosu

na prethodno promatrano razcdoblje za 5,48 puta.

Fond je u 2019. godini povecao izloZzenost prema sektoru financija i bankarstva sa 20,36% na 42,64%,
tekstilne industrije sa 0,3% na 0,71%, te prehrambene industrije sa 0,14% na 0,33%, dok je smanjio
izlozenost prema sektoru hotelijerstva i turizma sa 45,03% na 40,02%, upravljanja nekretninama sa
11,34% na 2,26%, energetike sa 10,06% na 6,52%, industrije sa 7,53% na 4,38%, te brodarstva sa
4,33% na 3,57%. Fond je tijekom 2019. godine zatvorio poziciju u sektoru transporta koja je na dan 31.

prosinca 2018. godine iznosile 1,26% neto vrijednosti imovine Fonda.

Geografska izloZzenost povecana je u Sloveniji sa 12,64% na 16,59%, a smanjena je prema Hrvatskoj sa
77,58% na 77,31%, Rumunjskoj sa 10,06% na 6,52%, te Srbiji sa 0,05% na 0,04%.

Upravljanje rizicima

Upravljanje rizicima neizostayni je dio investicijskog poslovanja a sastoji se od identifikacije razliCitih
oblika rizika kojima je izlozen portfelj Fonda, mjerenja rizika pomocu kvantitativnih metoda te definiranje

postupaka kojima se provodi upravljanje.

Rizik ulaganja u Fond povezen je s ulaganjima i strukturom imovine Fonda. Sukladno strategiji ulaganja,
Drustvo ¢ée voditi politiku ulaganja sredstava Fonda visokog stupnja rizika koji je karakteristiCan za
ulaganja u fondove koji ulazu pretezno u dionice ali je zahvaljujuci disperziji ulaganja niZi nego u slucaju
samostalnog ulaganja u pojedine dionice. Takva investicijska strategija pogodna je za dioniCare sklonije
preuzimanju vecéeg rizika koli 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 ucinkovite, nepristrane i

primjerene.
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Upravljanje rizicima (nastavak)

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 izdavatelia mozemo podijeliti na kreditni rizik povezan s mogucnoscu
izdavatelja da u potpunosti pcdmiri svoje obveze, rizik druge ugovorne strane, te na rizik transparentnosti

i korektnosti podataka i financijskog izvje$c¢ivanja u subjektima u koje Fond ulaze.
e  Kreditni rizik

Kreditnim rizikom ée se upravljati na naéin da se pretezito ulaze u duznicke vrijednosne papira izdavatelja
koji imaju dodijeljen investicijski kreditini 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 detaljnom internom analizom financijskog stanja
izdavatelja prije ulaganja te kontinuiranim pracenjem i analiziranjem financijskih izvjestaja izdavatelja za

vrijeme drzanja njihovih duznickih vrijednosnih papira.

Drustvo ¢e kreditni rizik umanjivati diversifikacijom ulaganja te ¢e kreditni rizik biti jedan od Cimbenika

analize na temelju koje ¢e se donositi investicijske odluke.

e Rizik druge ugovorne strene

Rizikom druge ugovorne strane se upravlia na nacin da se kontinuirano prate financijska izvjesca

poslovanja izdavatelja financi/skih instrumenata.

e Rizik transparentnosti i korektnosti podataka i financijskog izviescivanja u subjektima u koje Fond

ulaze

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

pretezito ulagati u izdavatelje|koji imaju zna¢ajniju povijest transparentnog izvjes¢ivanja.
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= Rizici uzrokovani kretanjima na trzistu

Neto vrijednost udjela Fonda ovisi o kretanju trziSne vrijednosti vrijednosnih papira i drugih financijskih
instrumenata iz portfelia Fonda. Kako na trzisnu vrijednost ulaganja utje€e niz realnih i percipiranih
faktora poput ekonomskih i politickih okolnosti, Drustvo ne moze ulagateljima Fonda jamciti ostvarenje

odredenog prinosa u odredenom razdoblju ulaganja.

e TrZisni rizik

U svrhu upravljanja trzisnim rizicima, Drustvo ce provoditi aktivnosti analiziranja strukture portfelja,
analiziranje kretanja cijena financijskih instrumenata i op¢ih kretanja na trzistima nekretnina i roba. Fond

upravlja trzidnim rizikom diverzifikacijom investicijskog portfelja. Trzisni rizik obuhvaca pozicijski rizik,

valutni rizik i rizik namire.

» Pozicijski rizik

Drusdtvo za mjerenje pozicijskog rizika koristi metodu rizi¢ne vrijednosti (VaR). Pozicijski rizik dijeli se na
op¢i i specifiéni rizik.

Drustvo upravlja op¢im pozicijskim rizikom promjenom alokacije imovine izmedu klasa imovine razlicite
rizi€nosti.

Specifiéni pozicijski rizik Drustvo umanjuje diversifikacijom ulaganja.

» Valutni rizik

Valutnim rizikom Dru$tvo upravlja na nacin da prati ukupnu izloZzenost po pojedinim valutama, kretanje
te¢aja domacée u odnosu na ostale svjetske valute te nastoji uskladiti novéane tokove u istoj valuti. Rizik
promjene te¢aja Drustvo namjerava reducirati diversifikacijom portfelia na instrumente razliCitih

denominacija, a takoder i paz|jivim izborom instrumenata obzirom na valutu njihove denominacije.
» Rizik namire

Drustvo ¢e umanijivati ovaj rizik ugovaranjem transakcija na nacin da obje ugovorne strane istovremeno

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

Fond je zatvoreni alternativni investicijski fond osnovan kao dioni¢ko drustvo s dugoro¢nim horizontom
ulaganja te su stoga prihvatljiva ulaganja u manje likvidne i neuvrstene vrijednosne papire jer su potrebe
za kratkoro&nom likvidno$éu kod Fonda manje nego kod otvorenih fondova. Do povecanog rizika
likvidnosti moze doéi 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 slu€aju ulaganja
u neuvrstene 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 vrsi otkup dionica Fonda jer su dionice uvrstene u trgovinu na redovito trZiSte Zagrebacke
burze. Dioni¢ari mogu dionice Fonda prodati posredovanjem investicijskog drustva koje je Clan
Zagrebacéke burze. Cijena dionice na burzi ovisi o trenutnoj ponudi i potraznji. Postoji visoki rizik da u
odredenom trenutku trzi§na cijena po dionici na burzi bude niza od neto vrijednosti imovine po dionici.
Postoji i rizik da u odredenom trenutku na burzi uopc¢e nece biti iskazanog interesa na kupnju dionica
Fonda te da dionice nece biti moguce prodati.

e  Kamatni rizik

Drusétvo ¢e kamatnim rizikom upravljati diversifikacijom ulaganja u instrumente razli¢itog dospijeca te
upravljanjem razinom duracije dijela portfelja ulozenog u instrumente s fiksnim prinosom. Za mjerenje
rizika promjene kamatnih stopa Drustvo ce koristiti metodu rizicne vrijednosti (VaR) kao i mjere

osjetljivosti promjene cijene duznickih vrijednosnih papira uslijed promjene kamatnih stopa.

* Rizici ekonomskog okruzenja

e  Rizik promjene poreznih i drugih propisa

Drustvo ¢e prilikom ulaganja pretezito birati trzista sa stabilnim poreznim sustavima u kojima je
moguénost promjena s negativnim utjecajem na prinos Fonda mala. Povecani rizik moze se oCekivati kod
ulaganja u drzave &lanice CEFTA-e, ZND-a i ostale drzave s trzistima kapitala u razvoju. Rizik promjena

poreznih propisa je u potpunosti izvan utjecaja Drustva.

. Rizik makroekonomskih faktora (makroekonomski rizik)

Prilikom ulaganja u financijske instrumente Drustvo uvazava mogucnosti negativnih promjena
makroekonomskih kretanja, te koristi godi§nje analize makroekonomskih kretanja renomiranih analitickih

kuca, te prati statistitke podatke Drzavnog zavoda za statistku na razini Republike Hrvatske.
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= Rizici ulaganja u inozemstvo

e Politicki rizik

Pri izboru zemlje u koju ulaze imovinu Fonda Drustvo ce 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 trzistima kapitala. Povecani politicki rizik moze se ocekivati kod

ulaganja u drzave ¢&lanice CEFTA-e, ZND-a i ostale drzave s trziStima kapitala u razvoju.

e  Geografski rizik

Ulaganja na trzista u razvoju u odnosu na razvijena trzista uobi¢ajeno nose vecu razinu svih vec opisanih
rizika pa zbog toga takva ulaganja mogu imati zna¢ajnije promjene vrijednosti od razvijenih trzista.

= Rizici specificni Fondu

e  Operativni rizik

Drustvo ée osigurati da sustev upravljanja operativnim rizikom uzima u obzir ¢injenicu da je operativni
rizik svojstven svim aktivnosiima i procesima. Za ulagatelie Fonda operativni rizik je znatno umanjen
koridtenjem 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 uskladenosti s propisima, internim propisima,
standardima i kodeksima i kroz njega prati izlozenost operativnom riziku.

e Rizik upravitelja imovinom

Kod dono$enja investicijske odluke o ulaganju u pojedini financijski instrument, fond menadzer moze
samostalno donijeti odluku i dati ju na odobrenje u slu¢aju da kupuje/prodaje vrijednosne papire koji ne
premasuju 5% neto vrijednosti portfelja. Kontinuiranom edukacijom kadrova, te profesionalnim i

savjesnim pristupom, Drustvo|¢e poku$ati umanijiti ovaj rizik.

e Rizik zemljopisne konceniracije

Ovim rizikom Drustvo upravlja diversifikacijom portfelja i uskladenjem ulaganja s ograni¢enjima koja su

definirana Pravilima Fonda.

e Rizik industriiske koncentracije

Ovim rizikom Drustvo upravija diversifikacijom portfelia u smislu odabira pojedinih sektora i grana

industrije.

e Rizik koncentracije imovine (nediverzifikacije)

Drustvo ¢e smanijiti rizik diverzifikacijom portfelja.




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

IzvjeSce poslovodstva (nastavak)
Upravljanje rizicima (nastavak)

Rizici specifiéni Fondu (nastavak)

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 povecéani rizik od gubitaka zbog toga sto
troskovi financiranja smanjuju| ostvareni prinos investicije, dok profitabilnost same investicije ne utjeCe na
obvezu vraéanja duga. Upotrebom financijske poluge Dru$tvo nastoji putem koriStenja tudeg izvora
financiranja ostvariti dodatni prinos za dioni¢are Fonda na nacin da ¢e povrat na ulaganja Fonda biti visi
od troska tudeg kapitala. Osnovni rizik financijske poluge je smanjenje rentabilnosti ukupnog ulaganja
ispod stope troskova koristenja tudeg kapitala $to vodi negativnom djelovanju poluge. Financijska poluga
koju ¢e Fond koristiti sastoji s od repo poslova, kupnje i povratne prodaje vrijednosnih papira, pozajmica
putem trzi§ta novca, zajma ili drugih pravnih poslova koji su po svojim ekonomskim ucincima jednaki

zajmu, zajma vrijednosnih papira i izvedenih financijskih instrumenata.

e Rizici vezani uz ulaganja u nekretnine

> nestabilnost trzista nekretnina — Mogucée su promjene cijena nekretnina povezane s op¢im
gospodarskim kretanjima, politickom situacijom, viSom silom i slino,

utvrdivanje stvarnog vlasnistva nad nekretninom,

neazuriranost zemljisnih knjiga,

poteskocée oko upisa prava viasni$tva nad nekretninom i stvarnih prava,

promjene i/ili razlike u racunovodstvenim i revizijskim standardima

transakcijski trogkovi na inozemnim trzistima,

promjene u stvarnopravnim odnosima u pogledu stjecanja vlasnistva nad nekretninama,

restrikcije u pogladu ulaganja stranog kapitala u pojedine oblike imovine,

vV V V V V VYV V V

rizik stanja nekretnina i potrebnih dodatnih ulaganja.

Upravljanje dodatnim rizicima prilikom sklapanja transakcija kupo-prodaje nekretnina provodit ¢e se na
nagin da ée se ulaganja vrsititako da se rizik svede na najmanju mogucu mjeru, te ce se posebna paznja
prilikom ulaganja u nekretnine posvetiti detaljnim analizama isplativosti. Ulaganje ce biti temeljito ispitano
i u ciliu osiguranja &istog vlasnidtva nad nekretninom i cjelovite i uredne dokumentacije te mogucénosti

upisa prava vlasnistva nad nekretninama u inozemstvu.




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

Izvjesce poslovodstva (nastavak)
Upravljanje rizicima (nastavak)

Rizici specifi¢ni Fondu (nastavak)

e Rizici povezani s ulaganjem u robe

Volatilnost trzisnih cijena — Trzisne cijene roba mogu biti vrlo volatine odnosno mozZe do¢i do
zna&ajnih promjene cijena u kratkom vremenskom periodu. Na trzi$ne cijene roba utjeu brojni faktori
kao $to su inflacija, lo$i vremenski uvjeti, politicka nestabilnost, promjene carinskih propisa, nove
tehnologije, makroekonomski pokazatelji, i drugi. Drustvo ¢e upravljati rizicima kroz temeljitu analizu
trzisnih kretanja cijena roba i faktora koji utjeu na trzisne cijene i diverzifikacijom ulaganja u razliCite

vrste roba.

e Rizici povezani s ulaganjem u financijske izvedenice

Drustvo ¢e ulagati imovinu Fonda u financijske izvedenice prvenstveno u svrhu zastite, a kada ce
ulagati sa svrhom postizanja cilieva ulaganja ukupna izloZzenost Fonda zajedno s proizasiom
financijskom polugom nec¢e prelaziti 110% neto vrijednosti imovine Fonda. IzloZzenost se izraCunava
uzimajuéi u obzir trenuta&nu vrijednost temeljne imovine, rizik druge ugovorne strane, buduca trziSna

kretanja i raspoloZivo vrijeme za likvidaciju pozicija.

e Rizici povezani s upravlianjem kolateralima u_transakcijama tehnika i instrumenata ucinkovitog

upravljanja portfeliem

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 bududi
da one predstavljaju bilateralne ugovore s drugim ugovornim stranama. U usporedbi s repo
transakcijama, transakcije kupnje i ponovne prodaje te transakcije prodaje i ponovne kupnje sadrze u
sebi veéi rizik druge ugovorne strane buduci da nisu regulirane ugovorima $to moze umanjiti
moguénost prisilne naplate od druge ugovorne strane. Neispunjenje obveza druge ugovorne strane
moze utjecati na sposobnost Fonda da ispuni svoje obveze prema ostalim drugim ugovornim
stranama i/ili ulagateljima. Rizik druge ugovorne strane moze se umanjiti koristenjem kolaterala.
Drustvo moze za radun Fonda primiti kolateral u sklopu transakcija financiranja vrijednosnih papira te
je u tu svrhu uspostavilo proces upravljanja kolateralom, a s drugim ugovornim stranama ugovara
mehanizme razmjene kolaterala. Sva imovina koju Fond prima u kontekstu tehnika ucinkovitog
upravljanja 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.
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javnhom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

IzvjeSée poslovodstva (nastavak)

Upravljanje rizicima (nastavak)

U sliedecoj tablici nalazi se pragled rizika utvrdenih u poslovanju Fonda s ocjenama rizicnosti i ukupnom

ocjenom rizika:

ZAIF BREZA d.d.
UZROK RIZIKA VRSTA RIZIKA Razina utjecaja | Ocjena rizicnosti
Kreditni rizik UMJEREN 3
Rizici izdavatelja Rizik druge ugovorne strane UMJEREN 3
Rizik transparentnosti i korektnosti podatka i financijskog
izvje$éivanja sbujektima u koje Fond ulaze VISOK 4
Pozicijski rizik Op.Clv : VISOk s
. Specificni IZRAZITO VISOK 5
Trzisni rizici —
Rizici uzrokovani Valutni rizik VISOK 4
kretanjima na trZistu Rizik namire UMJEREN 3
Rizik likvidnosti VISOK 4
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 koncentracije VISOK 4
Rizik industrijske koncentracije VISOK 4
Rizici specifi¢ni Fondu Rizik koncentracije imovine UMJEREN 3
Rizik koristenja financijske poluge VISOK 4
Rizik ulaganja u nekretnine UMJEREN 3
Rizik ulaganja u robe VISOK 4
Rizik ulaganja u financijske izvedenice VISOK 4
PROFIL
RIZICNOSTI 4
UKUPNA OCJENA | C - VISOKI RIZIK
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lzvjeS¢e poslovodstva (nastavak)

Upravljanje rizicima (nastavak)

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

| samo Drustvo redovito mjeri, odnosno procjenjuje rizike koje je utvrdilo u svojem poslovanju. Drustvo

posebno prati sliedece rizike: strateski rizik, rizik ugleda, operativni rizik, rizik kontinuirane primjerenosti i

prikladnosti, rizik neuskladenosti s relevantnim propisima, rizik sukoba interesa, te rizik likvidnosti.

Utvrdene razine riziénosti i trenutni profil rizinosti i Drustva prikazane su slijedecom tablicom:

GLOBAL INVEST d.0.0. - Profil rizicnosti

Vrsta rizika Razina utjecaja Ocjena rizicnosti

Rizik likvidnosti UMJEREN 3
Rizik promjene cijene NIZAK 2
Valutni rizik NIZAK 2
Rizik namire NIZAK 2
Rizik druge ugovorne strane UMJEREN 3
Rizik koncentracije UMJEREN 3
Kamatni rizik UMJEREN 3
Operativni rizik UMJEREN 3
Strateski rizik NIZAK 2
Rizik promjene pravnih i poreznih propisa UMJEREN 3
Reputacijski rizik UMJEREN 3
Pozicijski rizik NIZAK 2
Kreditni rizik NIZAK 2
Rizik koriStenja financijske poluge UMJEREN 3
Rizik kontinuirane primjerenosti i prikladnosti UMJEREN 3
Rizik neuskladenosti poslovanja s propisima UMJEREN 3
Rizik sukoba interesa NIZAK 2

PROFIL RIZICNOSTI 3

UKUPNA OCJENA B - SREDNJI RIZIK
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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

Osnovni cilj Fonda jest 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 te prihoda od dividendi. Drustvo ¢e voditi visoko rizi€nu politiku ulaganja sredstava

Fonda. Navedeni cilievi ostvarit ¢e se ulagatkom politkom Fonda s fokusom na ulaganje u

fundamentalno podcijenjene |vrijednosne papire koji su uvrSteni u trgovanje na burzi ili drugom

uredenom trzistu i koji nisu uvrdteni u trgovanje na niti jednom trziStu. Drustvo ne jamci za ostvarenje

investicijskog cilja.

Portfelj Fonda formirat ¢e se ulaganjem sredstava Fonda u:

vlasni¢ke vrijednosne pepire kojima se ne trguje na burzama ili na drugom uredenom trZistu
(neuvrdtene vlasnitke vrijednosne papire), u Republici Hrvatskoj, Crnoj Gori, Federaciji Bosne i
Hercegovine, Makedoniji, Srbiji i Republici Srpskoj, zemljama &lanicama EU, OECD-a, CEFTA-e i
ZND (Zajednica Neovisnih Drzava), te u drugim zemljama sa trzistima kapitala u razvoju, do
100% neto vrijednosti imovine Fonda;

vlasni¢ke vrijednosne pagire kojima se trguje na burzama (uredenom trzistu) ili na drugom uredenom
trzidtu, 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 clanicama
EU, OECD-a, CEFTA-e |i ZND (Zajednica Neovisnih Drzava), te u drugim zemljama s trzistima
kapitala u razvoju, do 100% neto vrijednosti imovine Fonda;

duznicke vrijednosne papire kojima se trguje na burzama (uredenom trZitu) ili na drugom uredenom
trzidtu, koje redovito posjuje, 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 investiciskih 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
uvjetom da ne naplacuju upravijatku naknadu vecu od 3,5%, te da zadovoljavaju uvjete propisane
glankom 10. stavkom 2. tockom 4. Pravilnika o vrstama alternativnih investicijskih fondova (NN
105/13 i 28/15);

prava na stjecanje dionica, do 30 % neto vrijednosti imovine Fonda;

opcijske i terminske poslove (financijske izvedenice i to opcije (options), buducnosnice (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 nacin da se smanjuje rizik

ulaganja i $tite investicijski cilievi Fonda do 110% neto vrijednosti imovine Fonda;
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Breza d.d. zatvoreni AIF s javhom
ponudom za ulaganje u neuvrstene
prenosive vrijednosne papire

Izvje$ée poslovodstva (nastavak)

Investicijska strategija i ciljevi Fonda (nastavak)

= instrumente trzidta novce, 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 ¢lankom 10. stavkom 2. to¢kom 10. Pravilnika o
vrstama alternativnih investicijskih fondova (NN 105/13 i 28/15),

= sporazume o reotkupu (repo aktivni) gdje se kao osiguranje sporazuma o reotkupu koriste vrijednosni
papiri koje je izdala ili ze 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 vlasnicki i
duzni&ki 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 suglesnost 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 buduci razvoj Fonda

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

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

Komuniciranje s javnos¢u i dioni¢arima

Sukladno zakonskim obvezema Fonda informacije o poslovanju mogu se pronaci na internetskim
stranicama Drustva (www.globalinvest.hr), Zagrebatke burze d.d., te HANFA-e u okviru Sluzbenog

registra propisanih informacija.
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