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IzvjeSCe neovisnog revizora

Dionicarima drustva INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom
d.d.

IzvjesScée o reviziji financijskih izvjestaja,

Nase misljenje

Prema nasem misljenju, financijski izvjestaji fer prezentiraju, u svim znacajnim odrednicama,
financijski polozaj drustva INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
(,Fond”) na dan 31. prosinca 2025. godine i financijsku uspjesnost i novéane tokove Fonda za tada

zavrSenu godinu u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja koji su usvojeni u

Europskoj uniji.
Nase misljenje je uskladeno s nasim dodatnim izvjestajem Revizijskom odboru od 28. travnja 2026.
Sto smo revidirali
Financijski izvjestaji Fonda obuhvaéaju:
e izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti za godinu zavrSenu 31. prosinca 2025.
e izvjestaj o financijskom polozaju na dan 31. prosinca 2025.
e izvjestaj o novéanim tokovima za tada zavrsenu godinu
e izvjesStaj o promjenama kapitala za tada zavrsenu godinu i

e Dbiljeske uz financijske izvjestaje, koje sadrze znacajne informacije o racunovodstvenim

politikama i ostale objasnjavajuce informacije.

Osnova za misljenje

Obavili smo nasu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima (MRevS-ima). Nase
odgovornosti prema tim standardima su podrobnije opisane u nasem izvjeséu u odjeljku o

Odgovornostima revizora za reviziju financijskih izvjestaja.

Uvjereni smo da su pribavljeni dokazi dostatni i primjereni te da pruzaju odgovaraju¢u osnovu za

izrazavanje naseg misljenja.

PricewaterhouseCoopers d.o.0., Heinzelova 70, 10000 Zagreb, Hrvatska
T: +385 1 632 8888, F: +385 1 6111 556

Trgovacki sud u Zagrebu, broj Tt-99/7257-2, MBS: 080238978; OIB: 81744835353; Temeljni kapital:

WWW.pWC.hI' 240.228,28 EUR, uplaéen u cijelosti; Uprava: Tamara Macasovié, predsjednica; Sinisa Dusi¢, ¢lan; Slaven
Kartelo, ¢lan; Marija Mihaljevi¢, ¢lanica; Poslovni racun: Raiffeisenbank Austria d.d., Magazinska 69, Zagreb,
Hrvatska, IBAN: HR8124840081105514875.



pwe

Neovisnost

Neovisni smo od Fonda u skladu s etickim zahtjevima propisanim Uredbom (EU) br. 537/2014 koji su
primjenjivi na revizije financijskih izvjestaja subjekata od javnog interesa, etickim zahtjevima
propisanim Zakonom o reviziji koji su primjenjivi na revizije financijskih izvjestaja u Republici
Hrvatskoj te Medunarodnim kodeksom etike za profesionalne racunovode (uklju¢uju¢i Medunarodne
standarde neovisnosti) koji je izdao Odbor za medunarodne standarde etike za racunovode (Kodeks),
koji se primjenjuje na revizije financijskih izvjestaja subjekata od javnog interesa. Takoder smo
ispunili nase ostale eticke odgovornosti u skladu s etickim zahtjevima propisanim Uredbom (EU) br.

537/2014, Zakonom o reviziji i Kodeksom.
Prema nasim najboljim saznanjima i uvjerenju, izjavljujemo da nismo pruZili nerevizijske usluge koje
su zabranjene ¢lankom 5(1) Uredbe (EU) br. 537/2014. te, nadalje, da nismo pruzili ostale dozvoljene

nerevizijske usluge Fondu u razdoblju od 1. sije¢nja 2025. do 31. prosinca 2025. godine.

Nas pristup reviziji

Pregled

Znaé&ajnost e Znalajnost za financijske izvjestaje Fonda kao cjeline: 189 tisuca

eura, §to predstavlja 1% neto imovine Fonda.

Kljuéna revizijska pitanja ® Fer vrijednost financijske imovine

Oblikovali smo nasu reviziju utvrdujuéi znacajnost i procjenjujuci rizike znacajnog pogresnog
prikazivanja u financijskim izvjes$tajima. Konkretno, razmatrali smo podrucja subjektivnih procjena
uprave; na primjer, znacajne racunovodstvene procjene koje ukljucuju pretpostavke i uzimaju u obzir
buduée dogadaje koji su inherentno neizvjesni. Kao i u svim nasim revizijama, takoder smo obavili
postupke povezane sa zaobilazenjem internih kontrola od strane uprave, ukljucujuéi izmedu ostalog i
analizu o tome postoje li dokazi koji bi upuéivali na pristranost koja predstavlja rizik znacajne

pogreske kao posljedicu prijevare.

Prilagodili smo opseg revizije kako bismo obavili dostatnu razinu posla koja nam omogucéava
izrazavanje misljenja o financijskim izvjestajima kao cjelini, uzimajuéi u obzir strukturu Fonda,

ra¢unovodstvene procese i kontrole te djelatnost u kojoj Fond posluje.
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Znacajnost

Na opseg nase revizije utjecala je nasa primjena znacajnosti. Revizija je oblikovana kako bi se moglo
steci razumno uvjerenje o tome jesu li financijski izvjestaji bez znacajnog pogresnog prikaza. Pogresni
prikazi mogu nastati uslijed prijevare ili pogreske. Smatraju se znacajnima ako se razumno moze
ocekivati da, pojedinac¢no ili u zbroju, utje¢u na ekonomske odluke korisnika donesene na osnovi tih
financijskih izvjestaja.

Na temelju nase profesionalne prosudbe utvrdili smo odredene kvantitativne pragove znacajnosti,
ukljucujuéi znacajnost za financijske izvjestaje kao cjeline, kako je prikazano u tablici u nastavku. Oni
su nam, zajedno s kvalitativnim razmatranjima, pomogli u odredivanju opsega revizije, vrste,
vremenskog rasporeda i obujma nasih revizijskih postupaka, kao i utvrdivanju utjecaja pogresnog

prikazivanja, ako postoji, pojedinacno i u zbroju na financijske izvjestaje kao cjeline.

Znadajnost za financijske .
189 tisuca eura
izvjesStaje Fonda kao cjeline

Kako smo je utvrdili 1% neto imovine Fonda

Za mijerilo znagajnosti odabrali smo neto vrijednost imovine Fonda jer
ona predstavlja kljuénu osnovu za mjerenje uspjeSnosti Fonda,
. . uklju€ujudi trzisni udjel, obraCun naknade za upravljanje te cijenu
Obrazlozenje za koriSteno ) . . ] . o . )
udjela. Neto vrijednost imovine ujedno je primarni fokus vlasnika
odabrano mjerilo i L ) L. ) )
udjela Fonda. Primijenjena razina znacajnosti od 1% u skladu je s
uobiajenom kvantitativnom razinom znacajnosti koja se primjenjuje

kod investicijskih fondova.

Kljuéna revizijska pitanja

Kljuéna revizijska pitanja su ona pitanja koja su, po nasoj profesionalnoj prosudbi, bila od najvece
vaznosti za nasu reviziju financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja. Tim pitanjima smo se bavili u
kontekstu nase revizije financijskih izvjestaja kao cjeline i pri formiranju naseg misljenja o njima te ne

dajemo zasebno misljenje o tim pitanjima.
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Kljuéno revizijsko pitanje

Kako smo revidirali kljuéno revizijsko pitanje

Fer vrijednost financijske imovine

Vidjeti biljieSku 5 uz financijske izvjestaje pod
nazivom Prenosivi vrijednosni papiri, biljeSku
2 pod nazivom Znacajne informacije o
racunovodstvenim politikama te biljeSku 13
pod nazivom Upravljanje financijskim rizicima

za daljnje informacije.

Na dan 31. prosinca 2025. godine, Fond ima
iskazanu financijsku imovinu koja se odnosi
na ulaganja u duznicke i vlasnicke vrijednosne
papire u iznosu od 14.618 tisuc¢a eura koja se

mijeri po fer vrijednosti.

Usmijerili smo pozornost na vrednovanje
financijske imovine zbog znacajnosti te
imovine i prirode prosudbi Uprave Fonda
prilikom utvrdivanja fer vrijednosti. Nasa
revizija je bila usmjerena na rizik da li je fer
vrijednost vrijednosnih papira pravilno

utvrdena.

Dobili smo detaljan pregled ulaganja, izralune i
procjene vrijednosti vezano uz fer vrednovanje
financijske imovine i usporedili smo ga s pravilima
Fonda, odnosno raCunovodstvenom politikom

vrednovanja imovine Fonda.

47% portfelja vrijednosnih papira odnosi se na
ulaganja u dionice koje kotiraju na aktivnom trzistu,
za koje smo usporedili vrijednosti po kojima su
vrednovane u lzvjestaju o financijskom poloZaju
Fonda na dan 31.12.2025. s javno objavljenim

trziSnim cijenama.

53% portfelja vrijednosnih papira odnosi se na
ulaganja u dionice, obveznice i fondove koji nemaju
aktivno trziste, za koje smo pregledali procjene fer
vrijednosti pripremljene od strane Fonda na bazi
uzorka. Pregledali smo koriStenu metodu procjene i
kljuéne pretpostavke koristene u procjenama
uklju€ujuci trziSne podatke i ostale pretpostavke koji

su bili podloga izrauna vrijednosti.

Provijerili smo to€nost javno dostupnih podataka
koristenih prilikom utvrdivanja fer vrijednosti i

matemati¢ku to€nost izracuna fer vrijednosti.
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IzvjeStavanje o ostalim informacijama, ukljuéujuéi lzvjestaj poslovodstva

Uprava je odgovorna za ostale informacije. Ostale informacije ukljué¢uju Izvjestaj poslovodstva i ostale
informacije obuhvaéene Godi$njim izvjestajem, ali ne ukljucuju financijske izvjestaje i nase izvjesce
revizora o njima.

Nase misljenje o financijskim izvjeStajima ne obuhvaca ostale informacije, ukljucujuéi Izvjestaj

poslovodstva.

U vezi s nasom revizijom financijskih izvjestaja, nasa je odgovornost procitati gore navedene ostale
informacije, te pri tome razmotriti jesu li ostale informacije znacajno proturjecne financijskim
izvjestajima ili nasim saznanjima ste¢enim u reviziji ili se na neki drugi nacin ¢ini da su znacajno
pogresno prikazane.

U pogledu Izvjestaja poslovodstva, obavili smo takoder postupke propisane odredbama Zakona o
ra¢unovodstvu Republike Hrvatske. Ti postupci obuhvacaju provjeru je li Izvjestaj poslovodstva

sastavljen u skladu s ¢lankom 24. Zakona o ra¢unovodstvu.
Na temelju posla koji smo obavili tijekom revizije, prema nasem misljenju:

e informacije u IzvjeStaju poslovodstva za financijsku godinu za koju su sastavljeni financijski

izvjestaji uskladene su, u svim znacajnim odrednicama, s financijskim izvjestajima
e Izvjestaj poslovodstva sastavljen je u skladu s ¢lankom 24. Zakona o rac¢unovodstvu.

Nadalje, na temelju poznavanja i razumijevanja poslovanja Fonda i njegovog okruzenja ste¢enog u
okviru revizije, od nas se zahtijeva da izvijestimo ako zaklju¢imo da postoje znacajni pogresni prikazi u
Izvjestaju poslovodstva i ostalim informacijama sadrzanima u Godi$njem izvjestaju. U tom smislu

nemamo nista za izvijestiti.

Odgovornosti uprave i onih koji su zaduzeni za nadzor za financijske izvjestaje

Uprava je odgovorna za sastavljanje i fer prikaz financijskih izvjestaja u skladu s Medunarodnim
standardima financijskog izvjeStavanja koji su usvojeni u Europskoj uniji i za one interne kontrole za
koje uprava odredi da su potrebne za omoguéavanje sastavljanja financijskih izvjestaja koji su bez

znacajnog pogresnog prikaza uslijed prijevare ili pogreske.

U sastavljanju financijskih izvjestaja, uprava je odgovorna za procjenjivanje sposobnosti Fonda da
nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem, za objavljivanje okolnosti povezanih s vremenski
neogranicenim poslovanjem ako je to primjenjivo te za koristenje racunovodstvene osnove utemeljene
na vremenski neograni¢enom poslovanju, osim ako uprava namjerava likvidirati Fond ili prekinuti

poslovanje ili nema realne alternative nego da to uéini.

Oni koji su zaduzeni za nadzor odgovorni su za nadziranje procesa financijskog izvjeStavanja Fonda.
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Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjeStaja

Nasi ciljevi su ste¢i razumno uvjerenje o tome jesu li financijski izvjestaji kao cjelina bez znacajnog
pogresnog prikaza uslijed prijevare ili pogreske i izdati izvjesée revizora koje ukljucuje nase misljenje.
Razumno uvjerenje je visoka razina uvjerenja, ali nije jamstvo da ce revizija obavljena u skladu s
MRevS-ima uvijek otkriti zna¢ajno pogre$no prikazivanje kad ono postoji. Pogresni prikazi mogu
nastati uslijed prijevare ili pogreske i smatraju se zna¢ajnima ako se razumno moze ocekivati da,
pojedinacno ili u zbroju, utje¢u na ekonomske odluke korisnika donesene na osnovi tih financijskih
izvjestaja.

Kao sastavni dio revizije u skladu s MRevS-ima, donosimo profesionalne prosudbe i odrzavamo

profesionalni skepticizam tijekom revizije. Takoder:

e Prepoznajemo i procjenjujemo rizike znacajnog pogresnog prikaza financijskih izvjestaja, uslijed
prijevare ili pogreske, oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao odgovor na te rizike i
pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni kako bismo osigurali osnovu za nase
miSljenje. Rizik neotkrivanja znacajnog pogresnog prikaza nastalog uslijed prijevare je ve¢i od
rizika nastalog uslijed pogreske, jer prijevara moze ukljuéivati tajne sporazume, krivotvorenje,

namjerno ispustanje, pogresno prikazivanje ili zaobilazenje internih kontrola.

e StjeCemo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo osmislili revizijske
postupke koji su primjereni u danim okolnostima, ali ne i za svrhu izrazavanja misljenja o

ucinkovitosti internih kontrola Fonda.

e Ocjenjujemo primjerenost primijenjenih racunovodstvenih politika i razumnost racunovodstvenih

procjena koje donosi uprava i s njima povezanih objava.

e Zakljuéujemo o primjerenosti koristene ra¢unovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj
neogranicenosti poslovanja koju koristi uprava i, na temelju pribavljenih revizijskih dokaza,
zakljuujemo o tome postoji li znacajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili okolnostima koji mogu
izazvati znacajnu sumnju u sposobnost Fonda da nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem.
Ako zaklju¢imo da postoji znacajna neizvjesnost, od nas se zahtijeva da skrenemo pozornost u
nasem izvjescu revizora na povezane objave u financijskim izvjestajima ili, ako takve objave nisu
odgovarajuce, da modificiramo nase misljenje. Nasi zakljucci temelje se na revizijskim dokazima
pribavljenim sve do datuma naseg izvjeséa revizora. Medutim, buduéi dogadaji ili okolnosti mogu
dovesti do prekida vremenski neograni¢enog poslovanja Fonda.

e Ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj financijskih izvjestaja, ukljucujuéi i
objave, kao i odrazavaju li financijski izvjestaji transakcije i dogadaje na kojima se temelje na nacéin
kojim se postize fer prezentacija.

Komuniciramo s onima koji su zaduzeni za nadzor, medu ostalim pitanjima, o planiranom djelokrugu i

vremenskom rasporedu revizije te vaznim revizijskim nalazima, ukljucujuéi znacajne nedostatke u

internim kontrolama ako su otkriveni tijekom nase revizije.
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Takoder dajemo izjavu onima koji su zaduzeni za nadzor da smo postupili u skladu s relevantnim
etickim zahtjevima u vezi s neovisno$¢u i da éemo komunicirati s njima o svim odnosima i drugim
pitanjima za koja se moZe razumno smatrati da utjeCu na nasu neovisnost, kao i, gdje je primjenjivo, o

radnjama poduzetim u svrhu uklanjanja prijetnji ili primijenjenim mjerama zastite.

Medu pitanjima o kojima se komunicira s onima koji su zaduZeni za nadzor, odredujemo ona pitanja
koja su od najveée vaznosti u reviziji financijskih izvjestaja tekuceg razdoblja i stoga predstavljaju
klju¢na revizijska pitanja. Navedena pitanja opisujemo u nasem izvjescu revizora, osim ako zakon ili
regulativa sprjecava javno objavljivanje pitanja ili kada odlu¢imo, u iznimno rijetkim okolnostima, da
pitanje ne treba priop¢iti u nasem izvjescu jer se razumno moze ocekivati da bi negativne posljedice

priopc¢avanja nadmasile dobrobiti javnog interesa od takve objave.

IzvjeSée o ostalim zakonskim i regulatornim zahtjevima

IzvjeSée o uskladenosti formata financijskih izvjeStaja sa zahtjevima Uredbe o
europskom jedinstvenom elektronickom formatu (,,ESEF”)

Na temelju naseg ugovora, Uprava Fonda angaZzirala nas je za provodenje angazmana s izrazavanjem
razumnog uvjerenja za provjeru uskladenosti prezentacije financijskih izvjestaja Fonda za godinu koja
je zavrsila 31. prosinca 2025., a koji su sadrzani u priloZenoj elektronickoj datoteci [inspirio-zaif-2025-

12-31-1-hr.zip] s primjenjivim zahtjevima za prezentaciju (,financijski izvjestaji u ESEF formatu”).

Opis predmeta ispitivanja i primjenjivi kriteriji

Uprava Fonda sastavila je financijske izvjestaje u ESEF formatu u skladu sa zahtjevima ¢lanka 462.
stavka 5. Zakona o trzistu kapitala (Narodne novine, br. 65/18, 17/20, 83/21, 151/22, 85/24 1 126/25)
(»Zakon o trzistu kapitala”) i s Delegiranom uredbom Komisije (EU) 2018/815 od 17. prosinca 2018. o
dopuni Direktive 2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa u pogledu regulatornih tehnickih

standarda za specifikaciju jednog elektronickog formata za izvjeStavanje (,Uredba o ESEF-u”).

Primjenjivi zahtjevi za sastavljanje konsolidiranih financijskih izvjestaja utvrdeni su Uredbom o ESEF-

u te Zakonom o trzistu kapitala.

Zahtjevi opisani u prethodnom odlomku odreduju osnovu za primjenu u sastavljanju financijskih
izvjestaja u ESEF formatu i, prema nasem misljenju, predstavljaju odgovarajuce kriterije za donosenje

zakljucka s izraZzavanjem razumnog uvjerenja.
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Odgovornost uprave i onih koji su zaduzeni za nadzor

Uprava Fonda odgovorna je za sastavljanje financijskih izvjestaja u ESEF formatu u skladu sa

zahtjevima Uredbe o ESEF-u i Zakonom o trZiStu kapitala.

Ova odgovornost ukljuc¢uje ispravan odabir i primjenu XBRL oznaka u skladu s taksonomijom ESEF-a
te uspostavu, primjenu i odrzavanje internih kontrola relevantnih za sastavljanje financijskih izvjestaja
u ESEF formatu koji ne sadrzi znacajne neuskladenosti sa zahtjevima Uredbe o ESEF-u i Zakona o

trzistu kapitala.

Oni koji su zaduzeni za nadzor odgovorni su za nadziranje procesa financijskog izvjeStavanja, sto
obuhvaca i sastavljanje financijskih izvjestaja u formatu propisanom Uredbom o ESEF-u i Zakonom o

trzistu kapitala.

Nasa odgovornost
Nasa je odgovornost donijeti zakljuéak s izrazavanjem razumnog uvjerenja o tome jesu li financijski
izvjestaji u ESEF formatu, u svim znacajnim odrednicama u skladu s Uredbom o ESEF-u i Zakonom o

trzistu kapitala.

Obavili smo angazman s izrazavanjem razumnog uvjerenja u skladu s Medunarodnim standardom za
angazmane s izrazavanjem uvjerenja (MSIU) 3000 (izmijenjen) - Angazmani s izrazavanjem uvjerenja
razliciti od revizija ili uvida u povijesne financijske informacije. Ovaj standard zahtijeva da smo
uskladeni s etickim zahtjevima te da planiramo i provedemo postupke kako bismo dobili razumno
uvjerenje o tome jesu li financijski izvjeStaji u ESEF formatu sastavljeni, u svim znacajnim

odrednicama, u skladu s primjenjivim zahtjevima.

Razumno uvjerenje visoka je razina izrazavanja uvjerenja, ali ne jam¢i da ¢e usluga izvrsena u skladu s
MSIU 3000 (R) uvijek otkriti postojeée znacajne pogresne prikaze (znacajna neuskladenost sa

zahtjevima).
Zahtjevi upravljanja kvalitetom i profesionalna etika

Primjenjujemo Medunarodni standard upravljanja kvalitetom 1, koji zahtijeva uspostavu, provedbu i
odrzavanje sustava upravljanja kvalitetom, ukljucujuéi politike i postupke u vezi s postivanjem etickih

zahtjeva, profesionalnih standarda i primjenjivih zakonskih i regulatornih propisa.

Ispunjavamo zahtjeve neovisnosti i druge eticke zahtjeve Medunarodnog kodeksa etike za
profesionalne ra¢unovode (ukljucujué¢i Medunarodne standarde neovisnosti) koji je izdao Odbor za
medunarodne standarde etike za racunovode i koji se temelji na nacelima integriteta, objektivnosti,

profesionalne kompetentnosti i duzne paznje, povjerljivosti i profesionalnog ponasanja.
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Sazetak obavljenog posla

Nasi planirani i provedeni postupci bili su usmjereni na stjecanje razumnog uvjerenja o tome jesu li

financijski izvjestaji u ESEF formatu, u svim znac¢ajnim odrednicama, uskladeni s primjenjivim

zahtjevima odnosno da navedena uskladenost ne sadrzi znacajne pogreske ili propuste. Nasim

postupcima:

stekli smo razumijevanje sustava internih kontrola i procesa relevantnih za primjenu jedinstvenog
elektronickog formata za izvjeStavanje za financijske izvjestaje, ukljucujuéi izradu XHTML formata
i oznacavanje financijskih izvjestaja

provjerili smo je li XHTML format ispravno primijenjen

ocijenili smo potpunost oznacavanja financijskih izvjestaja koristenjem XBRL jezika za

oznacavanje u skladu sa zahtjevima implementacije elektroni¢kog formata opisanim u Uredbi o
ESEF-u

ocijenili smo prikladnost koristenja XBRL oznaka odabranih iz taksonomije ESEF-a te izradu

prosirenih oznaka kada nije bilo moguée utvrditi odgovarajuéi element taksonomije ESEF-a i

ocijenili smo prikladnost povezivanja elemenata prosirene taksonomije s taksonomijom ESEF-a.

Uvjereni smo da su pribavljeni dokazi dostatni i primjereni te da pruzaju odgovarajuéu osnovu za

izrazavanje naseg zakljucka.

Zaklju€ak

Prema nasem misljenju, na temelju provedenih postupaka, financijski izvjestaji u ESEF formatu

uskladeni su, u svim znac¢ajnim odrednicama, s Uredbom o ESEF-u i Zakonom o trzistu kapitala.

Nas zakljucak ne predstavlja misljenje o istinitosti i fer prikazu financijskih izvjestaja prezentiranih u

elektroni¢ckom formatu. Osim toga, ne izrazavamo nikakvo uvjerenje o ostalim informacijama

objavljenim u dokumentima u ESEF formatu.
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Imenovanje

Prvi put smo imenovani za revizore Fonda 31. kolovoza 2020. godine. Nase imenovanje obnavlja se
jednom godi$nje odlukom skupstine s najnovijim ponovnim imenovanjem od 28. kolovoza 2025.

godine i predstavlja ukupno neprekinuto razdoblje angazmana od 6 godina.

Angazirani partner u reviziji odgovoran za ovo izvje$¢e neovisnog revizora je Marija Mihaljevic.

P

) |
(’n‘)n CLweteh ot Coro™ de >
(/ / )
PricewaterhouseCoopers d.o.o. Marija Mihaljevic¢
Heinzelova 70, Zagreb Clan Uprave, ovlasteni revizor
29. travnja 2026. pwe

PricewaterhouseCoopers
d.o.o.
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

ODGOVORNOSTI ZA FINANCIJSKE I1ZVJESTAJE

Temeljem Zakona o racunovodstvu Republike Hrvatske, Uprava je duzna osigurati da financijski izvjeStaji za
svaku financijsku godinu budu pripremljeni godinu u skladu s odredbama Zakonom o raCunovodstvu i
Medunarodnim standardima financijskom izvjeStavanja koji su usvojeni u Europskoj uniji, tako da daju istinitu
i objektivnu sliku financijskog stanja i rezultata poslovanja drustva INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski
fond s javnom ponudom d.d. (dalje: Fond) za to razdoblje. Nakon provedenih istrazivanja, Uprava razumno
oCekuje da Fond ima odgovarajuéa sredstva za nastavak poslovanja u doglednoj buduénosti. 1z navedenog
razloga, Uprava i dalje prihvaca nacCelo nastavka poslovanja pri izradi financijskih izvjeStaja. Pri izradi
financijskih izvjeStaja Uprava je odgovorna:

da se odaberu i potom dosljedno primjenjuju odgovarajuce racunovodstvene politike;

da prosudbe i procjene budu razumne i oprezne;

da se primjenjuju vazeci racunovodstveni standardi; te

da se financijski izvjestaji pripreme po nacelu nastavka poslovanja, osim ako je neprimjereno
pretpostaviti da ¢e Fond nastaviti svoje poslovne aktivnosti.

Uprava je odgovorna za vodenje ispravnih raunovodstvenih evidencija, koje ¢e u bilo koje doba s
prihvatliivom to€no$éu odrazavati financijski polozaj Fonda, kao i njihovu uskladenost sa Zakonom o
racunovodstvu. Uprava je takoder odgovorna za €uvanje imovine Fonda, pa stoga i za poduzimanje razumnih
mjera ‘da bi se sprijecile i otkrile pronevjere i ostale nezakonitosti. Osim toga, sukladno Zakonu o
racunovodstvu Uprava je duzna sastaviti i GodiSnji izvjeStaj koji obuhvaca financijske izvjestaje i izvjestaj
poslovodstva. Izvjestaj poslovodstva sastavljen je sukladno zahtjevima €lanka 24. Zakona o raCunovodstvu.
U skladu s Delegiranom uredbom Komisije (EU) 2018/815 od 17. prosinca 2018. o dopuni Direktive
2004/109/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa u pogledu regulatornih tehni¢kih standarda za specifikaciju
jedinstvenog elektronickog formata za izvjeStavanje (dalje: Uredba o ESEF-u), Uprava Fonda duzna je
sastaviti i objaviti Godi$nji izvjeStaj u XHTML formatu te opisno oznaditi godiSnje financijske izvjestaje
sastavljene u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja usvojenima od strane Europske
unije u XHTML formatu koristeé¢i XBRL oznake te oznaciti biljeSke uz financijske izvjeStaje kao blok teksta
radi ispunjavanja uvjeta iz ¢lanka 462. Zakona o trziStu kapitala. Financijski izvjestaji prikazani na stranicama
koje slijede sastavljeni su sukladno Medunardnim standardima financijskog izvjeStavanja koji su usvojeni u
Europskoj uniji te su odobreni od strane Uprave, $to se potvrduje potpisom u nastavku.

U skladu s ¢lankom 462. Zakona o trziStu kapitala, izjavljujemo da je prema nasim najboljim spoznajama:

e Financijski izvjestaji za 2025. godnu drustva INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s
javhom ponudom d.d. sastavljeni su u skladu sa Zakonom o ra¢unovodstvu i Medunarodnim
standardima financijskog izvjeStavanja usvojenih u Europskoj uniji, te daju cjelovit i istinit prikaz
imovine i obveza, gubitaka i dobitaka, financijskog polozaja i poslovanja Fonda.

e  Godisnji izvjeStaj Fonda je sastavljen i objavljeno u XHTML formatu te opisno oznaceno u skladu s
Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja usvojenima od strane Europske unije u
XHTML formatu koriste¢i XBRL oznake, a biljeSke uz godiSnje financijske izvjeStaje kao blok teksta
radi ispunjavanja uvjeta iz lanka 462. Zakona o trzidtu kapitala,

e lzvjestaj poslovodstva sadrzi istinit prikaz razvoja i rezultata poslovanja i polozaja Fonda, kao i opis
najznacajnijih rizika i nelzv1esnost| kOjIma je Fond izlozen.

N W

Koryéllja LOJO b

Marko-Besli¢

predsjednik Uprave ¢lanica Uprave

INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Ulica Andrija Hebranga 34, Zagreb

28. travnja 2026. godine
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

IZVJESTAJ POSLOVODSTVA

INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javhom ponudom d.d., Ulica Andrije Hebranga 34,
Zagreb je zatvoreni alternativni investicijski fond s javhom ponudom, kojim upravlja drustvo Inspire
investments d.o.0. za upravljanje alternativnim investicijskim fondovima (dalje: Drustvo), Ulica Andrije
Hebranga 34, Zagreb. Poslovanje Fonda regulirano je Zakonom o trgovackim drustvima, Zakonom o
alternativnim investicijskim fondovima, Zakonom o trzistu kapitala, ostalim zakonskim i podzakonskim
aktima, te pravilima i statutom Fonda.

A) UPRAVA FONDA

Uprava Fonda djelovala je u 2025. i u 2024. godini u sljedeéem sastavu:
e Marko Besli¢ — predsjednik Uprave i Kornelija Lojo — ¢lanica Uprave.

Na temelju ¢lanka 100. Zakona o alternativnim investicijskim fondovima, zatvoreni alternativni
investicijski fond s pravhom sposobno$¢u kojim upravlja vanjsko drustvo za upravljanje nema upravu
kao zaseban organ drustva, ve¢ obveze i ovlasti koje prema Zakonu o trgovackim drustvima obna$a
uprava dionic¢kog drustva, kod zatvorenih alternativnih investicijskih fondova obna$a uprava drustva koje
upravlja tim zatvorenim alternativnim investicijskim fondom.

B) NADZORNI ODBOR FONDA

Nadzorni odbor Fonda u 2025. godini djelovao je u sljede¢em sastavu:
- KreSimir Kukec - predsjednik, Damjan Krivi¢ - zamjenik predsjednika, Clanovi: Petra Maksan,
Vjekoslav Zadro i lvan Krivici€.

Nadzorni odbor Fonda u 2024. godini djelovao je u sljede¢em sastavu:
e Od 01.09.2024. godine: KreSimir Kukec (predsjednik), Damjan Krivi¢ (zamjenik predsjednika)
te Clanovi: Petra Maksan, Vjekoslav Zadro i lvan Krivi&ic.
e 0d04.01.2024. do 31.08.2024. godine: KreSimir Kukec (predsjednik), Petra Maksan (zamjenica
predsjednika) te ¢lanovi: Vjekoslav Zadro i Boris Borzié.
e 0d01.01.2024. do 04.01.2024. godine: KreSimir Kukec (predsjednik), Petra Maksan (zamjenica
predsjednika) te ¢lanovi: Ana-Marija Mami¢, Vjekoslav Zadro i Boris Borzic¢.

C) DIONICE FONDA

Temeljni kapital Fonda na dan 31.12.2025. i 31.12.2024. godine podijeljen je na 3.046.418 dionica.
Dionice Fonda su redovne dionice, glase na ime i neograni¢eno su prenosive. Sve dionice Fonda svojim
vlasnicima daju ista prava, izdane su u nematerijaliziranom obliku i nalaze se u raCunalnom sustavu
Sredisnjeg klirinskog depozitarnog drustva d.d.

Dionicom Fonda pod oznakom INSP trguje se na Zagrebackoj burzi d.d., u kotaciji Redovito trziste.
D) KOMUNICIRANJE S JAVNOSCU | DIONICARIMA
Sukladno zakonskim obvezama informacije o poslovanju Fonda mogu se pronaci na internetskim

stranicama Fonda (www.inspire.investments), internetskim stranicama Zagrebacke burze d.d. te u
Sluzbenom registru propisanih informacija.
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.

Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)

E) POSLOVANJE FONDA

Usporedba osnovnih podataka o poslovanju Fonda tijekom 2024. i 2025. godine:

U EUR
31.12.2024. 31.12.2025.
Ukupna imovina Fonda 16.861.292,33 19.060.157,81
Obveze Fonda 124.142,68 146.968,86
Neto imovina Fonda 16.737.149,65 18.913.188,95
Neto imovina Fonda po dionici 5,5017 6,2170
TrZiSna cijena dionice Fonda 2,90 2,94
Prihodi 12.603.853,90 9.579.886,73
Rashodi 9.300.025,07 7.726.071,32
Dobit 3.303.828,83 1.853.815,41
Struktura ulaganja Fonda na dan 31.12.2025. godine:
POZICIJA UKUPNO U EUR uDIO
1. Novcéana sredstva i novéani ekvivalenti 49.488,01 0,26%
2. Depoziti kod kreditnih institucija 3.029.466,85 15,89%
3. Prenos_ivi vrijednosni papiri i udjeli u subjektima za zajednicka 14.618.354,50 76,70%
ulaganja
4. Potrazivanja 0,00 0,00%
5. Ostala imovina 1.362.848,48 7,15%

6. UKUPNA IMOVINA 19.060.157,84 100,00%
7. Ukupne obveze 146.968,86 0,77%
8. NETO IMOVINA FONDA EUR 18.913.188,98 99,23%

NETO VRIJEDNOST IMOVINE PO DIONICI 6,2170 EUR

NETO IMOVINA FONDA 18.913.188,98 EUR
BROJ DIONICA UMANJEN ZA VLASTITE DIONICE 3.042.184

NETO VRIJEDNOST IMOVINE PO DIONICI 6,2170 EUR
TRZISNA CIJENA DIONICE 2,94 EUR

Napomena:

Neto vrijednost imovine po dionici izraCunata je na ukupan broj izdanih dionica (3.046.418) umanjen
za broj vlastitih dionica (4.234).
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)
F) VVEROJATAN BUDUCI RAZVOJ FONDA

Razvoj Fonda u buduénosti prvenstveno ¢e ovisiti o kretanju trZista kapitala na kojima je investirana
vecéina imovine Fonda. Uprava Fonda aktivnim upravljanjem imovinom Fonda nastoji ostvariti dodatnu
vrijednost za dioniCare Fonda.

Fond obavjeStava investicijsku javnost da je spreman ispunjavati sve zahtjeve transparentnosti
sukladno Zakonu o alternativnim investicijskim fondovima, Zakonu o trzistu kapitala i ostalim relevantnim
zakonskim i podzakonskim propisima kao i da je Fond osigurao sigurnu provedbu Plana kontinuiteta
poslovanja.

G) DJELOVANJE FONDA NA PODRUCJU ISTRAZIVANJA | RAZVOJA

Na temelju Clanka 4. statuta Fonda predmet poslovanja Fonda jest prikupljanje nov€anih sredstava
javnom ponudom svojih dionica i ulaganje tih sredstava u skladu sa zakonom, prospektom kada je to
primjenjivo, pravilima i statutom Fonda, odnosno Fond ne djeluje na podrucju istrazivanja i razvoja.

H) INFORMACIJE O OTKUPU VLASTITIH DIONICA
Tijekom 2024. i 2025. godine nije bilo stjecanja niti otpustanja vlastitih dionica Fonda.

Na dan 31.12.2025. godine Fond je bio imatelj 4.234 vlastite dionice, koje €ine 0,14% temeljnog kapitala
Fonda.

Na Glavnoj skupstini Fonda odrzanoj 28.08.2025. godine donesena je slijede¢a odluka o davanju ovlasti
Upravi Drustva za stjecanje vlastitih dionica:

,Donosi se odluka o davanju ovlasti upravi DruStva za stjecanje vlastitih dionica, uz isklju¢enje prava
prvenstva postojecih dioni¢ara koja glasi:

1.) Ovlascuje se Uprava, na stjecanja vlastitih dionica Drustva oznake burzovne INSP tijekom razdoblja
od 5 (pet) godina od dana donoSenja ove Odluke, bez daljnjih potrebnih suglasnosti glavne skupstine
Drustva, pod sljedecim uvjetima:
a. Dionice stecene temeljem ove Odluke, zajedno s vlastitim dionicama koje Drustvo ve¢ ima, ne
smiju prijeci 304.641 dionicu odnosno 10% (deset posto) temeljnog kapitala Drustva,
b. Cijena po kojoj se kupuju vlastite dionice ne smije biti iznad 10% (deset posto) odnosno ispod
10% (deset posto) prosjecne trziSne cijene koja je za te dionice ostvarena tijekom prethodnog
dana trgovanja.

2.) Uprava moZze stjecati vlastite dionice na organiziranom (uredenom) trziStu vrijednosnih papira i izvan
na organiziranog (uredenog) trzista vrijednosnih papira.

3.) Uprava moze, raspolagati vlastitim dionicama koje ve¢ drzi ili ih je stekla na temelju ove Odluke na
organiziranom (uredenom) trziStu vrijednosnih papira i izvan njega, a da za to nije potrebna posebna
odluka Glavne skupstine Drustva.

4.) Pri stjecanju i raspolaganju vlastitim dionicama Uprava je ovlastena odstupiti od odredbe ¢lanka 211.
i od odredbe ¢lanka 308. st. 2. i 4. Zakona o trgovackim drustvima, odnosno ovom se Odlukom iskljucuje
prvenstvo postojecih dioniCara.

5.) Ova Odluka stupa na snagu danom donoS$enja na Glavnoj skupstini.*

I) PODRUZNICE FONDA

Fond nema podruznica.
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)

J) INFORMACIJE O FINANCIJSKIM INSTRUMENTIMA KOJE FOND KORISTI

Fond ¢e svoje ciljeve ostvarivati ulaganjem u nastavno navedene vrste imovine u skladu s ograni¢enjima
ulaganja kako slijedi:

a)

b)

bez ograni¢enja u vlasniCke vrijednosne papire koji su uvrsteni ili se njima trguje na uredenom
trzidtu ili na nekom drugom uredenom trzistu, koje redovito posluje, priznato je i otvoreno za javnost
u Republici Hrvatskoj, drugim drzavama ¢lanicama EU, CEFTA, OECD-a te u drugim zemljama sa
uredenim trzistima kapitala;

do 50% neto vrijednosti imovine Fonda u depozite u kreditnim institucijama pod uvjetom da:
depoziti su povratni na zahtjev,

depoziti dospijevaju za najviSe 12 mjeseci i

pod uvjetom da kreditna institucija ima registrirano sjedisSte u Republici Hrvatskoj ili drugoj drzavi
¢lanici ili, ako kreditna institucija ima registrirano sjediste u tre¢oj drzavi, pod uvjetom da podlijeze
nadzoru za koji Hanfa smatra da je istovjetan onome propisanim pravom Europske unije;

najvise 20% neto vrijednosti imovine moze se uloziti u depozite kod jedne te iste kreditne institucije
iz Elanka 10. stavka 2. to¢ke 5. Pravilnika o vrstama alternativnih investicijskih fondova (NN 28/2019
i 15/2020, dalje: Pravilnik), pri €emu se u obzir uzima i novac na racunima sukladno tocki n);

do 50% neto vrijednosti imovine Fonda u obveznice i kratkoro€ne vrijednosne papire izdavatelja iz
Hrvatske, drugih drzava ¢lanica EU, OECD-a i CEFTA-e, a 5to podrazumijeva i navedene drzave
kao izdavatelje;

do 40% neto vrijednosti imovine Fonda u investicijske fondove koji su odobrenje za rad dobili u
Republici Hrvatskoj, drugim drzavama ¢lanicama EU, CEFTA-e i OECD-a pod uvjetom da ne
naplacuju naknadu za upravljanje u iznosu vecem od naknade koja se naplacuje Fondu, te uz
uvjete propisane ¢lankom 10. stavkom 2. tockom 4. Pravilnika;

do 30% neto vrijednosti imovine Fonda u imovinu AlF i UCITS fondova kojima upravlja isto drustvo
za upravljanje uz uvjet da drustvo za upravljanje ne smije zaraCunavati ulaznu ili izlaznu naknadu
kod ulaganja Fonda u udjele ili dionice tih drugih investicijskih fondova;

do 40% neto vrijednosti imovine Fonda u neuvrstene prenosive vrijednosne papire;

do 30% neto vrijednosti imovine Fonda u nedavno izdane prenosive vrijednosne papire, pod
sliede¢im uvjetima:

uvjeti izdanja ukljuCuju obvezu da ¢ée izdavatelj podnijeti zahtjev za uvrstenje u sluzbenu kotaciju
burze ili na drugo uredeno trziste koje redovito posluje, priznato je i otvoreno za javnost, i
uvrStenje Ce se izvrsiti u roku od jedne godine od dana izdanja. U protivnom ¢e se prenosivi
vrijednosni papiri smatrati neuvrstenima;

do 20% neto vrijednosti imovine Fonda u nekretnine koje se nalaze na podrucju drzava u koje Fond
moze ulagati svoju imovinu, pod uvjetima propisanim ¢&lankom 10. stavkom 2. to¢kom 10.
Pravilnika;

najviSe 10% neto vrijednosti imovine Fonda moze se uloziti u jednu nekretninu (zemljiste ili
gradevinu) u trenutku stjecanja nekretnine, a ukupna izloZenost prema toj nekretnini moze se
povecati na maksimalno 20% neto vrijednosti imovine Fonda ako je to povecanje posljedica rasta
vrijednosti ulaganja. Nekretnine koje su susjedne ili se nalaze u neposrednoj blizini nekretnina iz
imovine Fonda smatraju se jednom nekretninom;

do 10% neto vrijednosti imovine Fonda u sljedeée robe kojima se trguje na robnim burzama:
plemeniti metali, nafta i naftne preradevine, elekiricna energija;

bez ogranienja u obratne repo ugovore gdje se kao osiguranje koriste prenosivi vrijednosni papiri
i instrumenti trziSta novca koji su uvrdteni na uredeno trziste te oni koje je izdala ili za njih jamdi
Republika Hrvatska, druga drzava €lanica, jedinice lokalne ili podru€ne (regionalne) samouprave
ili srediSnja banka Republike Hrvatske, jedinice lokalne ili podru¢ne (regionalne) samouprave ili
srediSnja banka druge drzave ¢lanice, Europska srediSnja banka, Europska unija ili Europska
investicijska banka, tre¢a drzava ili, u sluaju federalne drzave, jedna od ¢lanica koje cine
federaciju, ili javno medunarodno tijelo kojemu pripada jedna ili viSe drzava Clanica;

m) do 20% neto vrijednosti imovine Fonda u repo ugovore i transakcije pozajmljivanja vrijednosnih

n)

papira;
novac na ra¢unima, pod uvjetima propisanim ¢lankom 17. stavkom 1. to¢kom 2. Pravilnika.
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)
K) UPRAVLJANJE FINANCIJSKIM RIZICIMA

Sukladno strategiji ulaganja, Drustvo ¢e voditi visoko rizi€nu politiku ulaganja sredstava Fonda primarno
orijentiranu na ulaganja u dionice. Takva investicijska strategija pogodna je za ulagatelje koji su skloni
prihvacanju veceg rizika u duljem vremenskom razdoblju.

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.

Proces upravljanja rizicima sastoji se od postupaka za prepoznavanje, mjerenje, pracenje i izvjeStavanje
o rizicima uklju€uju¢i mjerenja i procjene rizika i izradu kvantitativnih i/ili kvalitativnih ocjena. U sklopu
procesa vrsi se i procjena kreditne sposobnosti izdavatelja u koje se namjerava ulagati ili se ve¢ ulaze.
Na poslovanje Fonda djeluje veliki broj rizika koje smo podijelili u 4 osnovne kategorije: trzisni, kreditni,
operativni rizici i ostali rizici.

U sljedecoj tablici prikazan je sklonost Fonda prema pojedinoj vrsti rizika. Sklonost prema riziku
prikazana je sliede¢om skalom: NISKA, NISKA DO UMJERENA, UMJERENA, UMJERENA DO
VISOKA, VISOKA.

VRSTA RIZIKA SKLONOST RIZIKU
TRZISNI RIZICI
Rizik promjene cijene VISOKA
Valutni rizik VISOKA
Rizik likvidnosti UMJERENA DO VISOKA
Kamatni rizik VISOKA
Rizik ulaganja u nekretnine UMJERENA DO VISOKA
Rizici ulaganja u robe UMJERENA DO VISOKA
Rizik financijske poluge VISOKA
Rizici ulaganja u financijske izvedenice VISOKA
KREDITNI RIZICI
Rizik neispunjenja obveze VISOKA
Rizik koncentracije UMJERENA DO VISOKA
Rizik druge ugovorne strane NISKA
Rizik namire NISKA
Rizici povezani sa tehml;ama i mstrt_Jmentlma VISOKA
ucinkovitog upravljanja portfeljem
OPERATIVNI RIZICI
Rizik upravljanja procesima NISKA
Rizik vanjskih utjecaja NISKA
Rizik IT sustava NISKA
OSTALI RIZICI
Rizik promjene poreznih i drugih propisa VISOKA
UKUPNA SKLONOST RIZIKU UMJERENA DO VISOKA

Uzimajuci u obzir ukupan profil rizinosti, odnosno strategiju ulaganja Fond karakterizira umjerena do
visoka sklonost riziku.
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Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)
Nova Politika upravljanja rizicima

Drustvo je dana 31.03.2025. godine usvojilo cjelovitu Politiku upravljanja rizicima za drustvo i fondove
pod upravljanjem Inspire Investments d.o.o. i Politiku odredivanja kreditnog rejtinga te nove profile
rizicnosti svih fondova kojima Drustvo upravlja, u svrhu uskladenja sa zakonskim i podzakonskim
odredbama koje propisuju organizacijske zahtjeve drustva za upravljanje, odnosno u svrhu

uspostavljanja sveobuhvatnih mehanizama unutarnje kontrole iji je sastavni dio upravljanje rizicima.

Drustvo je utvrdilo skalu stupnja utjecaja rizika kojima je ili bi mogao biti izlozeni Fond u svom
poslovanju, te je koriStenjem skale dodijelilo ocjenu utjecaja pojedinog rizika i izvrSilo daljnji detaljan
opis svakog pojedinog rizika za koji je prepoznalo postojanje, te njihov procijenjeni stupanj utjecaja.
Profil rizi€nosti, odnosno ocjena riziénosti dodjeljuje se u rasponu od 1 do 5, gdje 1 predstavlja vrlo nizak
rizik dok 5 predstavlja vrlo visok rizik.

Sukladno tome, Drustvo je izradilo i novi profil rizi€nosti Fonda, prema kojem je ocjena rizi¢nosti Fonda
visoka (4):

VRSTA RIZIKA Najvisi dozvoljeni rizik
MAKROEKONOMSKI RIZICI

Rizik kretanja i okolnosti na globalnom i regionalnim trzistima visok
PolitiCki rizik umjeren
Rizik promjene pravnih i poreznih propisa umijeren
TRZISNI RIZICI

Kamatni rizik visok
Valutni rizik visok
Cjenovni rizik vrlo visok
Rizik volatilnosti vrlo visok
RIZIK LIKVIDNOSTI visok
KREDITNI RIZICI

Rizik druge ugovorne strane umjeren
Rizik namire nizak
RIZIK KONCENTRACIJE visok
RIZIK KORISTENJA FINANCIJSKE POLUGE vrlo visok
RIZICI SPECIFICNI ZA FOND

Rizik nepotpunosti podataka o ulaganjima fonda umjeren
Rizik nemoguénosti investiranja sukladno strategiji ulaganja nizak
Rizik uspjesnosti ulaganja visok
Rizik vezan uz ulaganje u nekretnine umjeren
Rizik vezan uz ulaganja u robe umijeren
OPERATIVNI RIZIK nizak
REPUTACIJSKI RIZIK nizak
RIZIK ODRZIVOSTI nizak

Na Glavnoj skupstini Fonda odrzanoj 28.08.2025. godine donesena je slijede¢a odluka o znacajnim
izmjenama Pravila Fonda — ,Rizici ulaganja u Fond*, profil rizi€nosti Fonda i promjena depozitara Fonda.
Izmjene i dopune Pravila Fonda stupila su na snagu 06.03.2026. godine.

Uz rizike objasnjenje u biljeSci 14 Upravljanje rizicima u financijskim izvjeStajima, Fond je dodatno
izloZen rizicima u nastavku:
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Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)
Makroekonomski rizici
Rizik kretanja i okolnosti na globalnom i regionalnim trzistima

Gospodarska kretanja na globalnim i regionalnim trziStima neposredno utje€¢u na okruzenje u kojima
posluje Fond i imovina u koju Fond ulaze i to primarno u sferama potraznje za njihovim proizvodima i/ili
uslugama, raspolozivosti dobavljac¢a, naplate potrazivanja, raspolozivost i cijene izvora financiranja,
raspolozivost i cijene adekvatne radne snage, energenti, inflacija i dr. bitni elementi poslovanja svakog
gospodarskog subjekta. Drustvo ne moze utjecati na ove elemente, ve¢ moze u danim okolnostima
pokus$ati osigurati minimiziranje negativnih utjecaja i potencirati pozitivne ucinke za Fond. S druge
strane, negativna kretanja na trzistima otvaraju priliku za povoljno ulaganje temeljem nizih valuacija $to
¢e Fondu omoguciti konkurentsku prednost i time povecanje buduce vrijednosti.

Ukoliko prilikom ulaganja nije moguée ostvariti prihvatljivi srazmjer izmedu preuzetih rizika i o€ekivanog
povrata na ulaganje, Drustvo takvo ulaganje nece realizirati.

Politi¢ki rizik

Politi¢ki rizik je rizik gubitka uzrokovanog dogadajima u odredenoj zemlji koji su pod utjecajem vlade ili
javne uprave te zemlje, pri €emu takvi dogadaji imaju utjecaj na sposobnost subjekata iz te zemlje da
ispune preuzete obveze ili utje¢u na vrijednost financijskih instrumenata u koje je uloZzena imovina
Fonda. Taj rizik ukljuuje i primjere poput toga da vlada odredene drZzave uvede sankcije, mjere
ograniCavanja prekograni¢énog prijenosa kapitala ili konverzije domace valute, rizik pogorSanja
ekonomskog i politi€kog okruzenja uzrokovanog mjerama gospodarske politike (politike te€aja, porezne
politike, monetarne politike i sl.) ili strukturnim slabostima (socijalna nejednakost, politicka nestabilnost)
koje u konacnici mogu dovesti do nemira, kriza ili rata te rizik promjene poreznih i drugih propisa koji
izravno ili neizravno utje€u na prinos financijskih instrumenata i drugih oblika imovine. Navedenim
rizikom Drustvo upravlja izbjegavanjem izloZenosti trzistima i drzavama na kojima se mozZe oc&ekivati
znacajnija kriza ili nestabilnost uzrokovana politic¢kim promjenama.

Rizik promjene pravnih i poreznih propisa

Rizik promjene poreznih propisa podrazumijeva mogucnost da se porezni propisi, u Republici Hrvatskoj
ili inozemstvu, promjene na nacin koji bi negativno utjecao na prinos Fonda odnosno profitabilnost
ulaganja u Fond. Promjena poreznih propisa u potpunosti je izvan utjecaja Drustva. U mjeri u kojoj je to
objektivno moguée i opravdano, kao i sukladno pravilima struke i dobrim poslovnim obi€ajima, Drustvo
¢e prilagodbom strategije ulaganja Fonda nastojati umanijiti negativne posljedice koje bi promjena
poreznih propisa mogla imati na prinos odnosno profitabilnost ulaganja u Fond.

U cilju pracéenja rizika promjene poreznih propisa, Drustvo prati objave u sluzbenim glasilima relevantne
za materijalne imovinu Fonda u slu€ajevima visoke koncentracije izlozenosti, te prema potrebi i procjeni,
koristi usluge odvjetnickih drustava u svojstvu vanjskih pravnih savjetnika i usluge depozitara. Ovaj rizik
je u potpunosti izvan utjecaja Drustva.

Rizik koncentracije

Rizik koncentracije odnosi se ha mogucnost financijskog gubitka uslijed zna€ajne izloZenosti Fonda
prema pojedinim izdavateljima ili grupama izdavatelja, gospodarskim sektorima ili geografskim
podrugjima, a u skladu s ograni€enjima ulaganja propisanih ovim Pravilima. Zbog rizika koncentracije
moze znacajno biti izlozen riziku koncentracije u Republici Hrvatskoj, te bankarskom sektoru Republike
Hrvatske. Rizik koncentracije u trzistima u razvoju opcéenito je veéi od rizika koncentracije razvijenih
trzista. Takoder, Fond moze uloziti znaCajan dio imovine u jednu poziciju i time zna¢ajno umanijiti
diverzifikaciju imovine Fonda. Drustvo prati izlozenost riziku koncentracije u izdavatelju te osigurava
uskladenost izlozenosti s ograni¢enjima ulaganja.
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IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)
Rizik koristenja financijske poluge

Ovaj rizik predstavlja mogucnost da se gubici Fonda uzrokovani prethodno nabrojanim rizicima povecaju
koristenjem financijske poluge. Financijska poluga koju ¢ée Drustvo koristiti u svrhu ostvarivanja
investicijskih cilieva Fonda sastoji se od izvedenih financijskih instrumenata, repo poslova, kupnje i
povratne prodaje vrijednosnih papira te zajma vrijednosnih papira. Upotreba financijske poluge u velikoj
mjeri moze pozitivno i negativno utjecati na kretanje cijene udjela u Fondu, odnosno imati veliki utjecaj
na kretanje vrijednosti imovine Fonda.

Sukladno regulatornim zahtjevima, Drustvo kontinuirano izracunava ukupnu izloZzenost Fonda,
Rezultate navedenih izloZzenosti Fonda financijskoj poluzi Drustvo e koristiti za praéenje limita vezanih
uz stupanj koristenja financijske poluge te na takav nacin aktivno umanijiti navedeni rizik.

Na dan 31.12.2025. g. koristena financijska poluga iznosila je 50.063 eura, odnosno 0,26% neto
imovine Fonda, dok je na dan 31.12.2024. iznosila 50.121 eura, odnosno 0,30% neto imovine Fonda.

Rizik nepotpunosti podataka o ulaganjima Fonda

Buduéi da se prema strategiji ulaganja imovina Fonda ulaZe i u neuvrstene vrijednosne papire i u druge
oblike dozvoljenih ulaganja koji nisu nuzno uvrsteni na organizirana trzista, financijsko izvjeSéivanje tih
ulaganja nije uvijek na razini revidiranih financijskih izvje§éa pripremljenih od strane renomiranih
revizorskih kuéa postoji rizik da financijski i drugi poslovni podaci koji su raspolozivi Drustvu prilikom
donosenja odluke o ulaganju nisu dostatno opsezni ili, eventualno, u potpunosti korektni i tocni.

Kako bi se minimizirali rizici donoSenja odluka o ulaganju sredstava Fonda na temelju nepotpunih i/ili
neto¢nih podataka, a time i kasnijih umanjenja vrijednosti takve imovine, Drustvo e, prethodno odluci
o ulaganju, ovisno o vrijednosti i udjelu takve imovine u Fondu provesti adekvatan postupak dubinskog
snimanja (due diligence-a) za koje prema potrebi moze angazirati i renomirane specijaliste/revizore.

Rizik nemoguénosti investiranja Fonda sukladno strategiji ulaganja

Fond ima definiranu strategiju i ograniCenja ulaganja imovine, te je mogu¢e da se u okolnostima
nastupanja nekog od rizika, ne¢e moc¢i u svakom trenutku investirati imovina sukladno strategiji ulaganja
koja je propisana Pravilima Fonda. Postojanje takve situacije bi moglo negativno utjecati na ostvareni
prinos Fonda. U slu€aju da okolnosti nemogucnosti investiranja Fonda sukladno strategiji potrajale duze
razdoblje, Drustvo Ce provesti odgovarajuce prilagodbe i dopune strategije, kako bi se omogucilo
ulaganje i zastita interesa ulagatelja.

Rizik uspjesnosti ulaganja

Drustvo nastoji ostvariti pozitivan prinos Fonda bez obzira na trziSne uvjete, medutim pozitivan ili
neutralan prinos Fonda nije zajam¢en. Postoji moguénost da ¢e u padajuc¢im trziSnim uvjetima Fond
ostvariti negativan prinos. Takoder, postoji moguénost da ¢e Fond u uvjetima brzo rastué¢eg trzista
ostvariti znatno nizi prinos u usporedbi s npr. UCITS fondovima.

Rizik volatilnosti

Volatilnost je statistiCka mjera disperzije prinosa za odredeni financijski instrument ili trZiSni indeks.
Volatilnost se odnosi na koli¢inu nesigurnosti ili rizika u intenzitet promjene u cijeni financijskog
instrumenta. Vec¢a volatilnost ujedno znadi da se cijena financijskog instrumenta moze rasporediti u
veéem rasponu vrijednosti, odnosno da se cijena financijskog instrumenta moze znacajnije promijeniti
u kratkom razdoblju u oba smjera (pozitivnom i negativnom) i obratno u slu¢aju manje volatilnosti.
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IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)
Rizik druge ugovorne strane

Rizik druge ugovorne strane je mogucnost da druga strana ugovorenog posla na financijskim trzistima
necée u cijelosti ili djelomi¢no podmiriti svoje obveze prema Fondu. Rizik druge ugovorne strane je rizik
gubitka do kojeg dolazi zbog pogorSanja kreditne sposobnosti duznika ili zbog neispunjenja ugovornih
obveza (defaulta) duznika. Neispunjenje preuzetih obveza od strane izdavatelja financijskog
instrumenta imalo bi negativan utjecaj na likvidnost i vrijednost imovine Fonda. Sto je kreditni rejting
izdavatelja nizi veci je kreditni rizik, ali je i veCi zahtijevani prinos ulagata na ulaganja duznicke
instrumente izdavatelja.

Ovaj rizik podrazumijeva moguénost ostvarenja gubitka koji se odnosi na sve transakcije koje ukljucuju
izloZzenost drugoj ugovornoj strani (potrazivanja, duzniCki financijski instrumenti, instrumenti trzista
novca, derivatni instrumenti, transakcije financiranja vrijednosnih papira: repo transakcije koje
obuhvacaju repo i obratni repo ugovor, pozajmljivanje vrijednosnih papira drugoj ugovornoj strani i
pozajmljivanje vrijednosnih papira od druge ugovorne strane, transakcije kupnje i ponovne prodaje i
transakcije prodaje i ponovne kupnije itd).

Drudtvo ¢e upravijati ovim rizikom ulazuci sredstva na nacin opisan u strategiji ulaganja, poStujuéi
zadana ograni€enja ulaganja u pojedine instrumente. Drustvo moZe koristiti i kreditne rejtinge koji su
dodijelile agencije za kreditni rejting te kontinuiranim pracenjem odabranih financijskih pokazatelja
izraditi interne analize kreditne sposobnosti izdavatelja.

Rizik namire

Rizik namire je rizik gubitka koji proizlazi iz neispunjavanja obveza druge ugovorne strane, bilo da nece
biti u stanju isporuciti financijske instrumente ili nov€ana sredstva na nacin i u vrijeme kako je o¢ekivano,
odnosno ugovoreno. Prilikom sklapanja poslova za radun Fonda na financijskim trzistima Drustvo
ugovara rokove i na€in namire u skladu s uobi¢ajenom poslovhom praksom za pojedino trZiste, vodedi
racuna o zastiti imovine Fonda i eliminiranju odnosno minimiziranju rizika namire.

Rizici vezani uz ulaganje u nekretnine

Povrh rizika koji su uklju¢eni u sve vrste ulaganja, ulaganje u nekretnine izloZeno je i specificnim rizicima
vezanim uz njihova obiljezja i znacaj (polozaj, namjena, veli€ina i dr.). U Hrvatskoj postoje i specifi¢ni
rizici vezani uz kupoprodaju nekretnina poput primjerice nesredene zemljiSne knjige, vremenski period
stjecanja/otudenja odnosno poteskoce oko upisa prava vlasnistva, nestabilnost trziSta nekretnina zbog
nelikvidnosti trzista, moguée su relativno brze promjene cijena nekretnina povezane s opcim
gospodarskim kretanjima, politickom situacijom, viSom silom i sli¢no. PolitiCki rizik koji podrazumijeva
sve promjene zakonodavnog okvira (porezi) takoder moze znacajno utjecati na cijenu nekretnina ili na
buduce planirane nov€ane tokove od njih.

Ulagatelji moraju biti svjesni, da Sto je veci udio imovine Fonda ulozen u nekretnine, rastu i rizici koji su
specificni za ovaj oblik ulaganja.

U svrhu upravljanja rizicima vezanima uz ulaganje u nekretnine, a uslijed zbog specifiCnosti ove vrste
imovine, Drustvo ¢e kontinuirano pratiti promjene u zakonskim propisima vezanim uz ovu vrstu imovine
te makroekonomske trendove koji imaju najveci utjecaj na njihovu vrijednost. Procjena vrijednosti
nekretnina od strane neovisnog procjenitelja jednom godiSnje efikasan je nacin kontrole i upravljanja
odnosno smanjenja nekih od rizika vezanih za ulaganje u nekretnine. Drustvo ¢e, prilikom inicijalnog
razmatranja ulaganja u pojedinu nekretninu, angaziranjem pojedinih stru¢njaka iz odgovarajuceg
podrucja znacajno umanijiti navedene specificne rizike.
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IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)
Operativni rizik

Operativni rizik predstavlja rizik financijskog gubitka uzrokovanog neadekvatnim poslovnim procesima,
postupcima zaposlenika (ljudski faktor), sustavima i vanjskim dogadajima. Rizik upravljanja poslovnim
procesima odnosi se na sva odstupanja od internih politika i procedura koje je Drustvo propisalo i koje
za posliedicu mogu imati Stetu (materijalnu ili reputacijsku) za Drustvo ili Fond odnosno njegove
dioniCare. Medu ostalim, navedeni rizik uklju€uje pogreske pri zadavanju naloga, pogreske pri izracunu
neto vrijednosti Fonda, interne prijevare i sli¢no.

U svrhu upravljanja operativnim rizicima Drustvo djeluje preventivnho na nacin da se velika paznja
posvecuje unutarnjoj organizaciji i procedurama. Internim aktima detaljno su propisane procedure rada
i raspodjela duznosti medu zaposlenicima. Dodatno, kontrola transakcija i potvrdivanja NAV-a Fonda
od strane depozitara Fonda takoder su ucinkovit nacin kontrole i smanjenja ovog rizika.

Rizik odrzavanja kontinuiteta poslovanja i IT rizici

Rizik odrzavanja kontinuiteta poslovnih procesa predstavlja moguc¢nost da Drustvo ne¢e poduzeti sve
potrebne mjere kako bi u novonastalim nepredvidenim okolnostima bilo sposobno neometano nastaviti
pruzati usluge upravljanja imovinom Fonda.

IT rizici su rizici za poslovanje koji proizlaze iz koriStenja informacijske i komunikacijske tehnologije tj.
neadekvatnog upravljanja informacijskim i pridruzenim tehnologijama. Primjeri takvih rizika su zastoji u
radu aplikacija, gubitak administratorskih zaporki ili kljuCeva, neovlasteni pristup povjerljivim
informacijama i sl. U ovu skupinu rizika spadaju i svi rizici uskladenosti s Digital Operational Resilience
Act (DORA).

Operativni rizik
Rizik upravljanja poslovnim procesima u Drustvu i/ili Fondu

Rizik upravljanja procesima ukljucuje:
o strateski rizik
rizik upravljanja poslovanjem Drustva
gubitak dokumenata ili pogresno arhiviranje,
pogreske u racunovodstvenoj evidenciji i vrednovanje koje nije u skladu s propisima,
neadekvatno pruzanje kvalitetnih podataka potrebnih u poslovnom procesu i ljudske pogreske,
odnosno propuste koji se mogu dogoditi unutar transakcijskog ciklusa,
¢ rizik odavanja poslovne tajne

Uz navedeno, rizik upravljanja procesima moze uklju€ivati i neovladteno zauzimanje trziSnih pozicija,
trgovanje putem neodobrenim proizvodima ili transakcijama; pogreSno, nepravovremeno ili
neadekvatno izvjeséivanje; prekide odnosno manje poremecaje u informacijskom sustavu kao i otezan
ili onemogucen rad zaposlenika.

StrateSki rizik je rizik gubitka do kojeg dolazi zbog donoSenja pogresnih poslovnih odluka i
neprilagodljivosti promjenama u makroekonomskom i politi€kom okruzenju §to za posljedicu moze imati
pad prihoda Drustva do razine da ne bude u moguénosti pravovremeno pokrivati fiksne troSkove.

Rizik upravljanja poslovanjem Drustva uklju€uje: sve oblike krada, prijevara i pronevjera izvr§enih unutar
samog Drustva (ne u Fondu); propust zaposlenika, posrednika ili samog Drustva da izvrSi svoje obveze;
propust zaposlenika ili posrednika da vodi racuna o ulagatelju; nepridrzavanje propisa i uputa koje se
odnose na zdravlje i sigurnost zaposlenika na radnom mjestu; Strajkove i druge oblike akcija od strane
zaposlenika koje vode ometanju poslovanja.
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Rizik gubitka dokumenata ili pogreSnog arhiviranja je rizik da ¢e DruStvo nepravilnim postupanjem s
dokumentacijom Drustva ili Fonda nanijeti Stetu sebi ili dioni€arima Fonda.

Rizik pogre$ke u raCunovodstvenoj evidenciji i vrednovanju - raCunovodstveni i ostali relevantni propisi
podlozni €estim su promjenama, te su zbog toga mogucée pogreske u racunovodstvenom evidentiranju
poslovnih promjena unutar Fonda i Drustva.

Rizik nepravilnog vrednovanija je rizik da ¢e Drustvo nepravilno vrednovati imovinu Fonda ¢ime moze
nanijeti Stetu dioni€arima Fonda. Drustvo vrednuje imovinu Fonda sukladno propisima donesenim na
temelju Zakona, koji utvrduju nacela vrednovanja imovine alternativnih investicijskih fondova i
utvrdivanje NAV-a Fonda. Depozitar je sukladno Zakonu odgovoran za kontrolu izracuna. Vrednovanje
imovine Fonda jednom godiSnje kontrolira i eksterna revizija.

Rizik neispunjavanja obveze o povjerljivosti je rizik da ¢e relevantne osobe odavanjem poslovnih tajni
nanijeti Stetu Drustvu ili Fondu.

Rizik sukoba interesa

Sprje€avanje sukoba interesa definirano je internim aktom DruStva pod nazivom Pravilnik o pracenju
uskladenosti s relevantnim propisima i upravljanju sukobom interesa. Njegova svrha je odrediti visoke
standarde ponasanja i transparentnosti koji se o&ekuju od zaposlenika Drustva te time sprijeciti da dode
do sukoba interesa.

Pravni rizik

Pravni rizik jest rizik koji nastaje zbog moguénosti nedoslijedne primjene zakonskih i podzakonskih
propisa, preuzetih ugovornih obveza, internih pravilnika i procedura, sudskih postupaka pokrenutih
protiv Drustva te svih ostalih gubitaka proiza$lih iz arbitraza, nagodbi i sli€nog. Pravni rizik moze
negativno utjecati na poslovanije i/ili financijski poloZaj Drustva.

U ovu skupinu rizika spada i rizik vezan za sprje€avanje pranja novca i financiranje terorizma. Procjena
rizika sastoji se od dva razli€ita, iako povezana koraka: identifikacije rizika i procjene rizika sprjeCavanje
pranja novca i financiranje terorizma.

U ovu skupinu rizika spada i rizik kontinuirane primjerenosti i prikladnosti. Uprava DruStva kontinuirano
nadzire mehanizme unutarnjih kontrola, a posebno funkciju uskladenosti s relevantnim propisima
nastojeci smanijiti rizik kontinuirane primjerenosti i prikladnosti. Isto tako, Uprava Drustva ¢e kontinuirano
voditi brigu o solventnosti i profitabilnosti Drustva, njegovom dobrom ugledu te o vlastitim
kompetencijama i kompetencijama svih zaposlenih u Drustvu.

Reputacijski rizik

Reputacijski rizik predstavlja rizik gubitka uzrokovan negativhom javnom percepcijom Drustva i/ili Fonda
kod ulagatelja, poslovnih partnera, zaposlenika ili javnosti. Moze nastati zbog netransparentnog
poslovanja, nepostivanja regulatornih zahtjeva ili loSeg upravljanja imovinom Fonda. Takav rizik moze
dovesti smanjenja vrijednosti imovine pod upravljanjem, pada cijene dionice Fonda na burzi te
dugorocne Stete za poslovni ugled Drustva.
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Rizik odrzivosti ulaganja

Rizik odrzivosti znali okolidni, socijalni ili upravljacki dogadaj ili uvjet koji, ako do njega dode, moze
uzrokovati stvaran ili potencijalno negativan ucinak na vrijednost ulaganja. Takav rizik uklju€uje okoliSna
i socijalna pitanja te pitanja u vezi sa zaposlenicima, postovanjem ljudskih prava i borbom protiv
korupcije. Rizik odrzivosti moze ukljucivati rizike povezane s okoliSem (npr. stvaranje otpada, emisije
stakleni¢kih plinova, ugrozavanje bioraznolikosti), rizike povezane sa socijalnim ciljevima (npr. borba
protiv diskriminacije, socijalne nejednakosti ili uznemiravanja na radnom mjestu) te rizike vezane uz
odredene prakse upravljanja (odnosi sa zaposlenicima, ispla¢ivanje naknada za zaposlenike i
izvrSavanje poreznih obveza). Pojava odredenog oblika rizika odrzivosti u pravilu moze negativno
utjecati na vrijednost ulaganja putem smanjenja vrijednosti ulaganja uslijed moguée sankcije
(financijske, prekrdajne ili kaznene) buduci da pojavni oblici rizika odrzivosti u pravilu ukazuju na propust
u primjeni postojecih zakonskih obveza drustva za $to je u pravilu predvidena i odredena sankcija.

Drustvo prilikom razmatranja svojih ulaganja u pojedinim slu¢ajevima razmatra i moguce pojavne oblike
rizika odrzivosti na nacin da u procesu analize ulaganja istrazuje posluje li odredeno drustvo u skladu s
obvezama iz podru€ja koja su povezana s rizikom odrZivosti (npr. zastita okoliSa, odnosi za
zaposlenicima, korporativha kultura i ispladivanje naknada). Medutim, Drustvo u kvantitativnom ili
kvalitativnom obliku ne radi procjenu, mjerenje i vrednovanje rizika odrzZivosti za svako pojedino
ulaganje.

L) PRAVILA KORPORATIVNOG UPRAVLJANJA

Kodeks korporativnog upravljanja koji je nastao zajedniCkom suradnjom Hrvatske agencije za nadzor
financijskih aktivnosti (,HANFA®) i Zagrebacke burze d.d. primjenjuje se na sva drustva Cije su dionice
uvrstene na uredeno trziSte Zagrebacke burze, osim dionica zatvorenog investicijskog fonda. Slijedom
navedenog, Fond nije obveznik objave Kodeksa korporativhog upravljanja za godinu koja je otpocela
01.01.2025. godine.

M) PROMJENA RACUNOVODSTVENIH POLITIKA

Nije bilo promjena raCunovodstvenih politka Fonda u 2025. godini.
N) ZNACAJNIJI POSLOVNI DOGADAJI TIJEKOM 2025. GODINE
Makroekonomski pregled

Globalno gospodarstvo pokazalo se otpornijim nego $to su mnogi o¢ekivali. Unato¢ znacajnom porastu
trgovinskih barijera, poja¢anoj geopolitickoj nesigurnosti i jo$ uvijek poviSenoj inflaciji u pojedinim
zemljama, svjetski BDP porastao je za 3,2 posto u 2025. godini, gotovo jednako kao i godinu ranije (3,3
posto). Prema OECD-ovu Ekonomskom pregledu iz prosinca 2025., tu otpornost su poduprle
ekspanzivne makroekonomske politike, poboljSani financijski uvjeti i snazne investicije vezane uz
umjetnu inteligenciju. Unato€ tome, ispod povrsine stabilnog rasta kriju se sve izraZenije krhkosti: trzista
rada u razvijenim ekonomijama pocela su slabiti, a povjerenje potroSaca i poduzetnika opalo je. Rast je
bio neravnomjerno rasporeden: gospodarstvo SAD-a raslo je 2,0 posto (s 2,8 posto u 2024.), Kina 5,0
posto uz zamjetan gubitak zamaha, a eurozona umjerenih 1,3 posto, opterecena trgovinskim tenzijama
i industrijskom slaboS¢u u Njemackoj. Inflacija je nastavila opadati, ali sporije nego prethodne godine.
GodiSnja inflacija u zemljama G20 iznosila je 3,4 posto, dok je u eurozoni bila oko 2,1 posto, vrlo blizu
cilja ESB-a. ESB je u prvoj polovici godine provela Cetiri uzastopna sniZzenja kljuéne kamatne stope od
po 25 baznih bodova, spustivi kamatnu stopu na depozite s 3,0 na 2,0 posto, nakon &ega ju je zadrZala
do kraja godine. Fed je bio znatno oprezniji jer je inflacija u SAD-u ostala iznad ciljane razine. Za 2026.
OECD projicira usporavanje globalnog rasta na 2,9 posto, s oporavkom na 3,1 posto u 2027., uz uvjet
da ne dode do daljnje eskalacije trgovinskih barijera.
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Hrvatsko gospodarstvo nastavilo je snazan rast u 2025., premda usporenijim tempom. Prema podacima
DZS-a i Eurostata, realni BDP porastao je za 3,0 posto (nakon 3,8 posto u 2024.). Dinamika je bila
neravnomjerna: poCetak godine obiljezila je stagnacija uzrokovana bojkotom maloprodajnih lanaca,
drugi kvartal donio je oporavak (3,4 posto), tre¢i usporavanje na 2,3 posto zbog slabijeg turizma, a Cetvrti
ponovni zamah (3,6 posto). Domaca potraznja ostala je glavni generator rasta, podrzana robusnim
trzistem rada sa stopom nezaposlenosti od 4,3 posto u listopadu 2025. i rastom zaposlenosti od 2,6
posto. Rast nominalnih pla¢a usporio je na malo ispod 10 posto, a realne su place porasle oko 6 posto.
Investicije su nastavile rasti uz sve intenzivnije koristenje EU fondova, dok je neto doprinos inozemne
potraznje ostao negativan. BDP po stanovniku prema kupovnoj moc¢i dosegnuo je 78 posto prosjeka
EU-27 (podatak za 2024.), $to je najviSa razina ikad za Hrvatsku. Inflacija mjerena HIPC-om ubrzala se
s 4,0 na 4,4 posto, a mjerena IPC-om s 3,0 na 3,7 posto, ponajprije pod utjecajem administrativhog
rasta cijena energenata i hrane, dok je temeljna inflacija usporila s 4,8 na 4,1 posto. Prema proljetnoj
projekciji HNB-a iz ozujka 2026., rast BDP-a mogao bi se u 2026. usporiti na 2,6 posto, a inflacija (HIPC)
ubrzati na 4,6 posto uslijed eskalacije sukoba na Bliskom istoku i rasta cijena energenata, dok je za
2027. projicirano usporavanije inflacije na 2,8 posto uz pretpostavku kratkotrajnog sukoba.

Stabilan rast, dezinflacija u Europi i popustanje monetarne politike ESB-a pozitivho su djelovali na
financijska trZita, premda je volatilnost bila izraZenija zbog trgovinskih napetosti i geopoliticke
nesigurnosti. S&P 500 ostvario je prinos od oko 18 posto, treCu godinu zaredom biljezeéi
dvoznamenkaste povrate potaknute sektorom umjetne inteligencije. FTSE 100 nadmasio je americki
indeks s oko 21 posto prinosa, DAX je napredovao oko 19 posto unatod stagnaciji njemackog
gospodarstva, a CROBEX je ojadao oko 21 posto, tre¢u godinu zaredom, na krilima sektora energetske
tranzicije, preradivacke industrije i gradevinarstva, uz tri nove inicijalne javne ponude (Ing-Grad, Zito
Grupa, Toki¢) koje su znacajno povecale burzovni promet. Prinosi na obveznice u eurozoni ostali su
stabilni, a ESB-ova kamatna stopa na depozite od 2,0 posto osigurala je povoljne uvjete financiranja.
Ocekuje se da ¢e u 2026. geopoliticke napetosti, osobito sukob na Bliskom istoku, i dalje biti izvor
volatilnosti, dok bi dezinflacija i ekspanzivha monetarna politka mogle pruziti potporu trzistima.
Pocetkom 2026. godine vanjsko okruZzje bilo je joS razmjerno povoljno, no eskalacija sukoba na Bliskom
istoku u oZujku korjenito je promijenila okolnosti. Zatvaranje Hormuskog tjesnaca, klju¢nog prolaza za
otprilike petinu globalne opskrbe naftom, izazvalo je ono $to je Medunarodna agencija za energiju
ocijenila kao najveéi poremecaj opskrbe u povijesti globalnog trzista nafte. Cijena sirove nafte Brent
skodila je s oko 70 dolara po barelu prije sukoba na preko 110 dolara poCetkom travnja, a cijene plina
na europskim trzistima takoder su snazno porasle. Energetski Sok povecao je rizike od stagflacije u
Europi i globalne recesije, a srediSnje banke suoavaju se s dilemom izmedu potrebe za potpore rastu
i suzbijanja obnovljenih inflacijskih pritisaka. Za Hrvatsku, HNB je u proljetnoj projekciji iz ozujka 2026.
revidirao projekcije nanize te, uz osnovni scenarij, razradio i alternativne scenarije u kojima bi, ovisno o
trajanju i intenzitetu sukoba, inflacija mogla dosegnuti od 5,6 do ¢ak 7,0 posto, a gospodarski rast
osjetno usporiti. Daljnji razvoj situacije na Bliskom istoku, kretanje cijena energenata i njihovo
prelijevanje na ostale cijene ostaju klju€ni rizici za makroekonomske izglede u ostatku 2026. godine

Isplata dividende

Sukladno odluci Glavne skup$tine Fonda odrzane 28.08.2025. godine, dana 11.09.2025. godine
ispla¢ena je dividenda u iznosu od 0,17 EUR po dionici iz kapitalnih rezervi Fonda.

Promjena depozitara Fonda
Od 30.06.2025. godine depozitar Fonda je Erste Steiermarkische bank d.d., sa sjedistem u Rijeci,

Jadranski trg 3a, OIB: 23057039320, upisana u sudski registar Trgovackog suda u Rijeci s mati€nim
brojem subjekta upisa (MBS) 040001037. Prethodni depozitar bila je prije toga OTP banka d.d.
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Sporovi protiv Republike Hrvatske

Dana 06.04.2020. godine Fond je zaprimio Odluku Ustavnog suda Republike Hrvatske u predmetu
INSPIRIO ZAIF d.d. protiv tuZzenika Republike Hrvatske kojom se ustavna tuzba trgovackog drustva
INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d. podnesena u povodu presude
Vrhovnog suda Republike Hrvatske broj: Rev-x 207117-5 od 11.05.2017. godine odbija. Ujedno je
doneseno RjeSenje kojim se obustavlja Postupak u odnosu na ustavnu tuzbu Fonda podnesenu u
povodu presude Vrhovnog suda Republike Hrvatske broj: Rev-x 968/16-2 od 26.10.2016 godine te se
odbacuje ustavna tuzba Fonda podnesena u povodu rjeSenja o ponavljanju postupka Vrhovnog suda
Republike Hrvatske broj: Rev-x 207117-5 od 11.05.2017. godine. Nastavno na dobivenu Odluku i
Rjesenje Ustavnog suda, Fond je putem svojeg opunomoéenika pokrenuo postupak pred Europskim
sudom za ljudska prava. Dana 25.02.2021. godine u sporu INSPIRIO ZAIF d.d. protiv tuzenika
Republike Hrvatske, a povodom podnesenog zahtjeva INSPIRIO ZAIF d.d. pred Europskim sudom za
ljudska prava, Fond je zaprimio obavijest u kojoj je navedeno: Europski sud za ljudska prava odlucio je,
po sucu pojedincu, predmetni zahtjev proglasiti nedopustenim. Ova je odluka konac¢na i protiv nje nije
dopustena zalba Odboru, Vijecu niti Velikom vijecu. Fond je dana 14.01.2022. godine podnio novi
prijedlog za ponavljanje gore navedenog parni¢nhog postupka vezano za presudu Vrhovnog suda
Republike Hrvatske posl.br. Rev-x-207/17. do datuma ovog izvje$¢a, nije bilo nikavih promjena po tom
prijedlogu Fonda. Predmet ovog spora je zahtjev INSPIRIO ZAIF-a za naknadom Stete zbog nepravilnog
rada Fonda za privatizaciju u postupku kuponske privatizacije u razdoblju od 1997. do 1999. godine.
Vrijednost spora je 8.195.762,47 eura. Fond je dana 14.03.2025. godine podnio tuzbu Trgovackom sudu
u Zagrebu protiv tuZzenika Republike Hrvatske, radi naknade Stete uslijed povrede prava na jednako
postupanje temeljem Zakona o suzbijanju diskriminacije, s obzirom da je Republika Hrvatska temeljem
Sporazuma o prijateljskom rjeSenju spora ameri¢kim ulaga€ima nadoknadila Stetu zbog neispunjenja
obveza preuzetih Ugovorima o nadoknadi dionica u programu kuponske privatizacije, dok s druge strane
Fond nije uspio naplatiti potrazivanje prema Republici Hrvatskoj s iste pravne osnove. Vrijednost
predmeta spora je 8.195.762,47 eura.

Pregled investicijskih aktivnosti i uspjeSnosti poslovanja Fonda

Fond je u 2025. godini nastavio kontinuitet pozitivhog poslovanja, ostvarivsi prinos od 13%. U razdoblju
od 31. prosinca 2023. do 31. oZujka 2026. godine ostvaren je kumulativni prinos dionice od 40,3%, uz
prosjenu godidnju stopu rasta (CAGR) od priblizno 16%. Tijekom 2025. godine dovr3en je proces
strukturne prilagodbe portfelja, uklju€ujuéi izlazak iz nelikvidnih pozicija zate€enih prilikom preuzimanja
upravljanja Fondom. Nadalje, nakon realizacije izlaska iz ulaganja u Croatia osiguranje d.d. u 2024.
godini, $to je bila najveca pozicija Fonda, tijekom 2025. i poCetkom 2026. godine u cijelosti je realizirana
dobit i na ulaganjima u Dalekovod d.d.

Ukupna imovina Fonda povec¢ana je s 16,86 mil. EUR na 19,06 mil. EUR, dok je neto imovina porasla
na 18,91 mil. EUR. Neto imovina po dionici biljezi rast s 5,50 EUR na 6,22 EUR, $to odrazava ostvarene
prinose. TrziSna cijena dionice ostala je stabilna (2,90 EUR na 2,94 EUR) uz nisku likvidnosti i zna¢ajan
diskont u odnosu na NAV fonda po dionici (52%). Prihodi i dobit u 2025. godini nizi su u odnosu na
prethodnu godinu (dobit: 1,85 mil. EUR u odnosu na 3,30 mil. EUR u 2024.), prvenstveno zbog manjeg
obujma realiziranih dobitaka nakon znacajnih transakcija u prethodnom razdoblju, uz zadrzavanje
pozitivhog rezultata i stabilne razine rashoda. Investicijska strategija Fonda u narednom razdoblju
temelji se na aktivnom pristupu (,opportunity investing“), pri ¢emu se ulaganja usmjeravaju u klase
imovine koje u danom trenutku nude najpovoljniji odnos rizika i o€ekivanog prinosa. Takav pristup
podrazumijeva fleksibilnu alokaciju imovine i koncentriraniji portfelj, uz kontinuirano pracenje trzisnih
prilika i identificiranje podcijenjene imovine.

0) TROSAK REVIZIJE
TroSak revizije godisnjih financijskih izvjeStaja Fonda u 2025. godini iznosio je 20.250 eura (2024.:

20.250 eura). Na temelju odluke glavne skupstine Fonda reviziju financijskih izvie§¢a za 2025. godinu
vrSi drustvo PricewaterhouseCoopers d.o.o.
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P) 1ZVJESCE O DJELATNOSTIMA U POSLOVNOJ GODINI

IzvjeSce o djelatnostima u poslovnoj godini pokriveno je u izvjeStaju poslovodstva fonda sukladno zahtjevima
Pravilnika o strukturi i sadrzaju godi$njih i polugodiSnjih izvjeStaja i drugih izvjeStaja alternativhog
investicijskog fonda (NN 155/22 i 12/24) i delegiranoj uredbi komisije (EU) br. 231/2013 o dopuni direktive
2011/61/EU ¢&lanak 105.

R) IZJAVA DRUSTVA OKO PRIMJENE EU UREDBE 2019/2088 O OBJAVAMA POVEZANIM S
ODRZIVOSTI U SEKTORU FINANCIJSKIH USLUGA

Politika uklju€ivanja rizika odrzivosti u proces donosenja odluka o ulaganjima

Drustvo u skladu s ¢lankom 3. stavkom 1. SFDR Uredbe (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeca
od 27.11.2019. godine o objavama povezanim s odrzivosti u sektoru financijskih usluga (,SFDR
Uredba®) objavljuje Politiku uklju€ivanja rizika odrzivosti u proces donoS$enja odluka o ulaganjima. Rizik
odrzivosti znaci okolidni, socijalni ili upravljacki dogadaj ili uvjet koji, ako do njega dode, moze uzrokovati
stvaran ili potencijalno negativan uc€inak na vrijednost ulaganja.

Takav rizik uklju€uje okolisna i socijalna pitanja te pitanja u vezi sa zaposlenicima, postovanjem ljudskih
prava i borbom protiv korupcije. Rizik odrzivosti moze uklju€ivati rizike povezane s okoliSem (npr.
stvaranje otpada, emisije stakleniCkih plinova, ugrozavanje bioraznolikosti), rizike povezane sa
socijalnim ciljevima (npr. borba protiv diskriminacije, socijalne nejednakosti ili uznemiravanja na radnom
mjestu) te rizike vezane uz odredene prakse upravljanja (odnosi sa zaposlenicima, isplac¢ivanje naknada
za zaposlenike i izvrS§avanje poreznih obveza).

Pojava odredenog oblika rizika odrzivosti u pravilu moze negativno utjecati na vrijednost ulaganja putem
smanjenja vrijednosti ulaganja uslijed moguée sankcije (financijske, prekrsajne ili kaznene) buduci da
pojavni oblici rizika odrzivosti u pravilu ukazuju na propust u primjeni postoje¢ih zakonskih obveza
drustva za Sto je u pravilu predvidena i odredena sankcija. Prilikom razmatranja pojedinog ulaganja,
Drudtvo uvijek postupa s duznom paznjom i u najboljem interesu ulagatelja. Drustvo u pojedinim
sluajevima razmatra i moguce pojavne oblike rizika odrZivosti na nacin da u procesu analize ulaganja
istrazuje posluje li odredeno drustvo u skladu s obvezama iz podruc¢ja koja su povezana s rizikom
odrzivosti (npr. zastita okoliSa, odnosi sa zaposlenicima, korporativna kultura i isplacivanje naknada).
Medutim, Drustvo u kvantitativhom ili kvalitativnom obliku ne radi procjenu, mjerenje i vrednovanije rizika
odrzivosti za svako pojedino ulaganje.

Drustvo odluku o ulaganju primarno donosi uzimajuci u obzir financijsku odrzZivost ulaganja i s njom
povezane glavne rizike te mogucénost ostvarivanja financijskog povrata za ulagatelje u fondove pod
njegovim upravljanjem. Drustvo u svojim politikama i internim aktima fondova kojima upravlja ima
uspostavljen adekvatan sustav upravljanja rizicima koji uklju€uje i rizik odrZivosti te su ulagatelji u
predmetne fondove sa spomenutim detaljno upoznati u pojedinim pravilima fonda kojima Drustvo
upravlja.
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

IZVJESTAJ POSLOVODSTVA (NASTAVAK)
Izjava o neuzimanju u obzir Stetnih u¢inaka odluka o ulaganjima na ¢imbenike odrzivosti

Drustvo u skladu s ¢lankom 4. stavkom 1. tocki (b) Uredbe (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i
Vijeéa od 27.11.2019. godine o objavama povezanim s odrzivosti u sektoru financijskih usluga objavljuje
sliede¢u izjavu o neuzimanju u obzir glavnih Stetnih u€inaka odluka o ulaganjima na imbenike
odrzivosti. Drustvo ovim putem izjavljuje da na razini subjekta i na razini financijskih proizvoda ne
razmatra glavne Stetne ucinke odluke o ulaganjima na ¢imbenike odrzivosti.

Drustvo je svoju poslovnu odluku donijelo uzimajuéi u obzir:
e veliCinu Drustva;
organizacijsku strukturu i broj zaposlenih u Drustvu;
opseg aktivnosti Drustva;
vrste financijskih proizvoda koje Drustvo stavlja na raspolaganje; te
postojece strategije i investicijske ciljeve fondova pod upravljanjem Drustva.

U trenutnom investicijskom procesu, propisanim strategijama i investicijskim cilievima financijskih
proizvoda koje Drustvo stavlja na raspolaganje, cilj istih ne predstavlja odrzivo ulaganje, niti se provode
mjere za uklanjanje ili smanjenje Stetnih u€inaka, niti njima promicu okoliSna, drustvena (socijalna) ili
upravljacka obiljeZzja. Navedeno znali da se svi financijski proizvodi koje DruStvo stavlja na
raspolaganje, odnosno svi fondovi pod njegovim upravljanjem, svrstavaju u kategoriju tzv. mainstream
financijskih proizvoda, $to u duhu SFDR Uredbe podrazumijeva da fond ne promovira okoliSne i
socijalne karakteristike, niti mu je cilj ulagati u odrziva ulaganja.

rko Besli¢ Kofnelija Lojo

predsjednik Uprave Clanica Uprave

INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Ulica Andrija Hebranga 34, Zagreb

28. travnja 2026. godine
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.

Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

IZVJESTAJ O SVEOBUHVATNOJ DOBITI
Za godinu zavrsenu 31.12.2025.

u eurima
Biljeska 2024. 2025.
Prihodi

Prihodi od ulaganja 9 557.506 265.628
Neto realizirani dobici od ulaganja 1.272.129 403.260
Realizirani dobici od ulaganja 1.384.401 1.053.537
Realizirani (gubici) od ulaganja (112.272) (650.277)
Neto nerealizirani dobici od ulaganja 2.123.331 1.941.380
Nerealizirani dobici od ulaganja 10.661.539 8.213.862
Nerealizirani (gubici) od ulaganja (8.538.208) (6.272.482)
Ostali prihodi 408 46.864

Troskovi
Naknade za upravljanje 10 (538.979) (631.177)
Naknade za depozitara (20.150) (23.652)
Ostali rashodi (90.416) (148.488)
Dobit prije oporezivanja 3.303.829 1.853.815
Porez na dobit 11 - -
Dobit teku¢e poslovne godine 3.303.829 1.853.815
Ostali sveobuhvatna dobit (246.648) 839.395
Promjena fer vrijednosti vlasnickih instrumenata (246.648) 839.395
Ukupna sveobuhvatna dobit 3.057.181 2.693.210

Prilozene raCunovodstvene politike i biljieSke sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine (nastavak)

1ZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU

na dan 31.12.2025.

u eurima
Biljeska 31.12.2024. 31.12.2025.
Imovina
Prenosivi vrijednosni papiri 5 13.699.738 14.618.354
- koji se vrednuju po fer vrijednosti 13.699.738 14.618.354
Novac i nov€ani ekvivalenti 6 1.462.839 3.078.443
Potrazivanja za obrnute repo poslove 7 1.698.268 1.362.849
Ostala potrazivanja 448 512
Ukupna imovina 16.861.293 19.060.158
Izvanbilan¢na evidencija 7 2.444.641 2.260.300
Ostale obveze AlF-a 124.143 146.969
Ukupno obveze 124.143 146.969
Neto imovina 16.737.150 18.913.189
Broj !zda|_1|h_d|on|ca umanjen za 3.042.184 3.042.184
vlastite dionice
Neto imovina po dionici 5,5017 6,2170
Temeljni kapital 8 6.092.836 6.092.836
Premija na emitirane dionice/kapitalne 8 13.382.938 12.865.767
rezerve
Vlastite dionice 8 (12.181) (12.181)
Dobit tekuée poslovne godine 3.303.829 1.853.815
(Prenes_em gubitak) iz prethodnih (5.469.141) (2.165.312)
razdoblja
Rezerve fer vrijednosti 8 (561.131) 278.264
— fer vrijednost financijske imovine (561.131) 278.264
Ukupno kapital i rezerve 16.737.150 18.913.189
Izvanbilan¢na evidencija 7 2.444.641 2.260.300

Prilozene raCunovodstvene politike i biljieSke sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Godisnji izvjestaj za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine (nastavak)

1ZVJESTAJ O NOVCANIM TOKOVIMA
Za godinu zavrsenu 31.12.2025.

u eurima
BiljeSka 2024. 2025.
Dobit prije oporezivanja 11 3.303.829 1.853.815
Uskladenja:
Neto realizirani (dobici) od ulaganja (1.272.129) (403.260)
Neto nerealizirani (dobici) od ulaganja (2.123.331) (1.941.380)
Prihodi od ulaganja 9 (557.506) (265.628)
Ostale nenov&ane stavke (1.499) 111.973
Iz?am za kupnju prenosivih vrijednosnih papira po fer (3.668.000) (2.758.358)
vrijednosti
Pr_|_m|0| od_ prodaje prenosivih vrijednosnih papira po fer 5.401.201 4.925.960
vrijednosti
Primici od kamata 181.008 196.735
Primici od dividendi 376.498 68.893
(Poveqanje)/smanjenje potrazivanja po obrnutim repo (860.849) 348.268
poslovima
Smanjenje/(povecanje) potrazivanja 14.201 (27.069)
Povecanje/(smanjenje) ostalih obveza 66.862 (766)
Plaéen porez na dobit 11 - -
Neto novéani tok iz poslovnih aktivnosti 860.285 2.109.183
Isplata dividende 8 - (493.579)
Neto nové€ani tok iz financijskih aktivnosti - (493.579)
Neto povecanje novéanih sredstava 860.285 1.615.604
Novac na pocéetku razdoblja 6 602.554 1.462.839
Novac na kraju razdoblja 6 1.462.839 3.078.443

Prilozene raCunovodstvene politike i biljieSke sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.

Financijski izvjestaji za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine (nastavak)

IZVJESTAJ O PROMJENAMA KAPITALA

Za godinu zavrsenu 31. prosinca 2025.

u eurima
Temeljni Kapitalne Vlastite Rezerve fer Zadrzana dobit ili Dobit ili gubitak |Ukupno kapital
kapital rezerve dionice vrijednosti preneseni gubitak tekuce godine i rezerve

Stanje na dan 1.1.2024. 6.092.836 13.382.938 (12.181) (314.483) (6.150.800) 681.659 13.679.969
Dobit razdoblja - - - - - 3.303.829 3.303.829
Promjene fer vrijednosti financijskih instrumenata - - - (246.648) - - (246.648)
Ukupna sveobuhvatna dobit - - - (246.648) - 3.303.829 3.057.181
Transkacije s dioni¢arima:

Prijenos rezultata u zadrzanu dobit - - - - 681.659 (681.659) -
Ukupno transakcije s dioni¢arima - - - (246.648) 681.659 2.622.170 3.057.181
Stanje na dan 31.12.2024. 6.092.836 13.382.938 (12.181) (561.131) (5.469.141) 3.303.829 16.737.150
Stanje na dan 1.1.2025. 6.092.836 13.382.938 (12.181) (561.131) (5.469.141) 3.303.829 16.737.150
Dobit razdoblja - - - - - 1.853.815 1.853.815
Promjene fer vrijednosti financijskih instrumenata - - - 839.395 - - 839.395
Ukupna sveobuhvatna dobit - - - 839.395 1.853.815 2.693.210
Transkacije s dioni¢arima:

Prijenos rezultata u zadrzanu dobit - - - - 3.303.829 (3.303.829) -
Isplata dividende - (493.579) - - - - (493.579)
Izglasana neisplacena dividenda - (23.592) - - - - (23.592)
Ukupno transakcije s dioni¢arima - (517.171) - - 3.303.829 (3.303.829) (517.171)
Stanje na dan 31.12.2025. 6.092.836 12.865.767 (12.181) 278.264 (2.165.312) 1.853.815 18.913.189

Prilozene raCunovodstvene politike i biljieSke sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.




INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Biljeske uz financijske izvjestaje za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine

1. Opéenito o Fondu

INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnhom ponudom d.d. (dalje: Fond), Ulica Andrije
Hebranga 34, Zagreb je zatvoreni alternativni investicijski fond s javhom ponudom, kojim upravlja
drustvo Inspire investments d.o.0. za upravljanje alternativnim investicijskim fondovima (dalje: Drustvo),
Ulica Andrije Hebranga 34, Zagreb.

Poslovanje Fonda regulirano je Zakonom o trgovackim drustvima, Zakonom o alternativnim
investicijskim fondovima, Zakonom o trzZistu kapitala, ostalim zakonskim i podzakonskim aktima, te
pravilima i statutom Fonda.

Fond je osnovan temeljem izjave o usvajanju statuta od 23.02.1999. godine. RjeSenjem Komisije za
vrijednosne papire Republike Hrvatske, Klasa: UP/I-450-08/98-01/134, Ur. Broj: 567-02/99-8, od
18.02.1999. godine, odobreno je osnivanje i upravljanje Fondom. RjeSenjem Trgovackog suda u Osijeku
od 12.03.1999. godine, broj Tt-97/1963-2, Fond je upisan u sudski registar s jedinstvenim mati¢nim
brojem subjekta upisa (MBS) 030064066. RjeSenjem HANFA-e, Klasa: UP/I-451-04/14-06/28, Ur.broj:
326-01-440-443-15-5, od 09.01.2015. godine izdano je odobrenje za rad Fonda u obliku zatvorenog
alternativhog investicijskog fonda, te tvrtka glasi SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI
INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM PONUDOM dioni¢ko drustvo. Predmet poslovanja glasi: prikupljanje
novCanih sredstava javhom ponudom svojih dionica i ulaganje tih sredstava u skladu sa zakonom,
prospektom kada je primjenijivo, pravilima i statutom Fonda.

Tvrtka Fonda izmijenjena je odlukom glavne skupstine Fonda od 31.08.2023. godine sa SLAVONSKI
ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM PONUDOM dioni¢ko drustvo na
INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.

Tijela Fonda
Uprava

Na temelju ¢lanka 100. Zakona o alternativnim investicijskim fondovima, zatvoreni alternativni
investicijski fond s pravhom sposobno$¢u kojim upravlja vanjsko drustvo za upravljanje nema upravu
kao zaseban organ drustva, ve¢ obveze i ovlasti koje prema Zakonu o trgovackim drustvima obnasa
uprava dionic¢kog drustva, kod zatvorenih alternativnih investicijskih fondova obnasa uprava drustva koje
upravlja tim zatvorenim alternativnim investicijskim fondom.

Uprava Fonda djelovala je u 2025. i u 2024. godini u sljede¢em sastavu:
e Marko Besli¢ — predsjednik Uprave i Kornelija Lojo — ¢lanica Uprave.

Nadzorni odbor

Nadzorni odbor Fonda u 2025. godini djelovao je u sljede¢em sastavu:
- KreSimir Kukec — predsjednik, Damjan Krivi¢é — zamjenik predsjednika, ¢lanovi: Petra Maksan,
Vjekoslav Zadro i lvan KriviCié.

Nadzorni odbor Fonda u 2024. godini djelovao je u sljede¢em sastavu:
e 0Od 01.09.2024. godine: KreSimir Kukec (predsjednik), Damjan Krivi¢ (zamjenik predsjednika)
te Clanovi: Petra Maksan, Vjekoslav Zadro i Ivan Krivi€i¢.
e 0d04.01.2024. do 31.08.2024. godine: Kresimir Kukec (predsjednik), Petra Maksan (zamjenica
predsjednika) te ¢lanovi: Vjekoslav Zadro i Boris Borzié.
e 0d01.01.2024. do 04.01.2024. godine: KreSimir Kukec (predsjednik), Petra Maksan (zamjenica
predsjednika) te ¢lanovi: Ana-Marija Mami¢, Vjekoslav Zadro i Boris Borzi¢.
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Biljeske uz financijske izvjestaje za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine (nastavak)

Nadalje, jedna od relevantnih okolnosti na kojoj Drustvo temelji svoju odluku o neuzimanju u obzir Stetnih
uCinaka odluka o ulaganjima na €imbenike odrzZivosti je i €injenica da su podaci portfelj kompanija
potrebni za uskladivanje sa zahtjevima uzimanja u obzir glavnih Stetnih ucinaka jo$ uvijek nedostupni
zbog Cega, izmedu ostaloga, Drustvo nije u moguénosti adekvatno uzeti u obzir predmetne ucinke.
Drustvo ne planira donijeti odluku o po€etku uzimanja u obzir Stetnih uc€inaka odluka o ulaganjima na
¢imbenike odrzivosti sukladno ¢lanku 4. stavku 1. to¢ki (a) SFDR Uredbe u nadolaze¢em periodu.

Drustvo razumije vaznost razmatranja Stetnih ucinaka na Cimbenike odrzivosti (poput klimatskih,
okoli$nih, socijalnih i kadrovskih pitanja, postivanje ljudskih prava te suzbijanje korupcije i podmicivanja)
te kontinuirano prati razvoj regulatornog okvira i trziSnih praksi. Drustvo ¢e kontinuirano provjeravati jesu
li se okolnosti i/ili Cinjenice u vezi odluke 0 neuzimanju u obzir Stetnih u€inaka odluka o ulaganjima na
¢imbenike odrzivosti koju je ono donijelo promijenile te ¢e u slu€aju potrebe naknadno revidirati svoju
odluku te o tome izvijestiti ulagatelje.

Politika o isplac¢ivanju primitaka u vezi s ukljuéivanjem rizika odrzivosti

Drustvo u skladu s €lankom 5. stavkom 1. SFDR Uredbe (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vije¢a
od 27.11.2019. godine o objavama povezanim s odrzivosti u sektoru financijskih usluga (SFDR Uredba)
objavljuje Politiku o isplaéivanju primitaka u vezi s uklju€ivanjem rizika odrzivosti.

Drustvo je donijelo Politiku primitaka koju je duZzno uspostaviti i odrzavati u skladu sa svojim sektorskim
zakonodavstvom. Prema trenutno vazecéoj Politici primitaka:

o fiksni primici zaposlenika prvenstveno odraZavaju relevantno profesionalno iskustvo i
organizacijsku odgovornost navedene u opisu radnog mjesta zaposlenika kao dio uvjeta
zapoSljavanja;

e Politika primitaka Drustva promice fiksni dio primitka zaposlenika kao primaran izvor prihoda
zaposlenika, odnosno zaposlenik ne smije ovisiti o varijabilnom dijelu primitka;

Drustvo trenutaéno nema varijabilne primitke za niti jednu kategoriju zaposlenika;
uzimajucéi u obzir veli€inu, organizacijsku strukturu, opseg i slozenost posla, Drustvo nije
osnovalo odbor za primitke.

Uzimajuci u obzir sve gore navedeno, a prvenstveno &injenicu da za niti jednu kategoriju zaposlenika
nije uspostavljen sustav varijabilnih primitaka, te obzirom na to da DruStvo kako na razini subjekta tako
i na razini financijskih proizvoda ne uzima u obzir glavne Stetne u€inke odluka o ulaganjima na ¢imbenike
odrzivosti, rizici odrzivosti nisu relevantni za Politiku primitaka niti utje€u na primitke zaposlenika na bilo
koji nacin. Zaposlenici nisu ni na koji na€in motivirani, nagradivani niti ih se poti€e na preuzimanije rizika
odrzivosti.

Drustvo ¢e revidirati ovu politiku ¢im i ako dode do promjene okolnosti relevantnih za ovu odluku (ako
Drustvo poCne razmatrati glavne Stetne ucinke odluka o ulaganjima na ¢imbenike odrzivosti, ili kada
dode do promjene Politike primitaka Drustva).

Izjava o uskladenosti i temelj za sastavljanje financijskih izvjeStaja

a) Izjava o uskladenosti

Financijski izvjestaji Fonda pripremljeni su u skladu s Medunarodnim standardima financijskog
izvjeStavanja (,MSFI“) koje je usvojila Europska unija (,MSFI usvojeni od strane EU"), Zakonom o
alternativnim investicijskim fondovima te Pravilnikom o strukturi i sadrzaju godi$njih i polugodi$njih
izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda. Racunovodstvene politike se dosljedno
primjenjuju te se podudaraju s racunovodstvenim nacelima Medunarodnih standarda financijskog
izvjeStavanja usvojenih od strane EU, osim u dijelu izraCuna o&ekivanih kreditnih gubitaka za financijsku
imovinu po amortiziranom troSku sukladno pravilniku HANFA-e. Drustvo je u skladu sa Pravilnikom o
utvrdivanju neto vrijednosti imovine AlF-a i cijene udjela u AlF-a propisalo u racunovodstvenim
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 izra¢un ocekivanih kreditnih gubitaka.
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Izjava o uskladenosti i temelj za sastavljanje financijskih izvjeStaja (nastavak)

b) Osnova za mjerenje

Ovi financijski izvjestaji pripremljeni su na osnovi fer vrijednosti za financijsku imovinu i financijske
obveze po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak, financijsku imovinu po fer vrijednosti kroz ostalu
sveobuhvatnu dobit ukljuCujuci izvedene financijske instrumente. Ostala financijska imovina i obveze
iskazani su po amortiziranom troSku ili povijesnom troSku, umanjenom za eventualno smanjenje
vrijednosti, gdje je prikladno.

c) Koristenje prosudbi i procjena

Priprema financijskih izvje$taja u skladu s MSFI-jevima zahtijeva od rukovodstva Drustva za upravljanje
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
razli¢itim drugim Cimbenicima za koje se smatra da su razumni u danim uvjetima i uz raspolozive
informacije na datum izrade financijskih izvjeStaja, 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 ovih procjena.

Procjene i uz njih vezane pretpostavke kontinuirano se pregledavaju. Izmjene raCunovodstvenih
procjena priznaju se u razdoblju u kojem je procjena izmijenjena i budu¢im razdobljima, ako izmjena
utjeCe i na njih.

Prosudbe rukovodstva drustva za upravljanje koje se odnose na primjenu MSFI-a koji imaju znacajan
utjecaj na financijske izvje&taje Fonda i procjene sa znatnim rizikom moguceg znacajnog uskladenja u
iducoj godini opisane su u bilje3ci 4.

Izvjestajna i funkcionalna valuta
Financijska izvjeS¢a su iskazana u eurima (EUR) koja je funkcionalna i izvjestajna valuta Fonda.

Svi iznosi prikazani su u tisu¢ama eura tako da su zaokruzeni na najblizu tisuéu, osim ako nije drugacije
naznaceno.
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2. Znacajne informacije o raGunovodstvenim politikama
2.1. Prihodi od kamata

Fond ostvaruje prihode od kamata po financijskim instrumentima kao $to su to obveznice, repo poslovi
i dani depoziti. Prihodi od kamata uklju€uju kuponski prihod od kamata, te amortizaciju bilo kojeg
diskonta ili premije, i ako je primjenjivo, transakcijske troSkove ili ostale razlike izmedu pocetne
knjigovodstvene vrijednosti kamatonosnog instrumenta i njegove vrijednosti po dospijecu, izracunatih
primjenom efektivhe kamatne stope.

2.2. Prihod od dividendi

Prihod od dividendi od kotiranih vlasni¢kih vrijednosnica priznaje na prvi dan od kojeg se dionicom trguje
bez prava na dividendu (ex-dividend date) ili na datum utvrdivanja prava na dividendu temeljem odluke
o isplati dividende nadleznog tijela izdavatelja (npr. glavne skup$tine) ili zaprimljene obavijesti od
depozitara, umanjeno za porez po odbitku. Raspodjela iz domacih investicijskih fondova priznaje se
kao prihod kada je nastalo pravo na raspodjelu, a kod raspodjele iz inozemnih investicijskih fondova
kada je nastalo, umanjeno za porez po odbitku.

2.3. Troskovi poslovanja

TroSkovi Fonda za razdoblje ukljucuju naknade za upravljanje, naknade za skrbnistvo i ostale troskove.
Ostali troSkovi poslovanja ukljuuju troSkove brokerskih usluga, transakcijske troSkove, troSak revizije i
naknade HANFA-i.

2.4. Financijski instrumenti
Klasifikacija
Fond u svojoj imovini ima slijedece financijske instrumente:

e Svrstane u model drzanje radi naplate koji se mjere putem amortizirajuéeg troSka metodom
efektivne kamatne stope — Depoziti kod domacéih banaka te obrunti repo poslovi

e Svrstane u model drzanje radi naplate i prodaje koji se mjere po fer vrijednosti kroz ostalu
sveobuhvatnu dobit — prenosivi vrijednosni papiri (dionice domadih izdavatelja i udjeli u
fondovima)

e Svrstane u model radi trgovanja koji se mjere po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka —
prenosivi vrijednosni papiri (dionice domacih dionickih drustava, obveznice domacih izdavatelja,
te udjeli u AIF fondove)

Udjeli u investicijskim fondovima

Udjeli u investicijske fondove evidentiraju se u sklopu poslovnog modela Eiji je cilj prikupljanje nov€anih
tokova prodajom imovine i vrednuju se po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka, te po fer vrijednosti
kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. Naknadno vrednovanje vodi se po fer vrijednosti udjela u investicijskom
fondu cija cijena kotira na priznatim burzama ili koju objavljuje drustvo za upravljanje investicijskim
fondom, $to znadi da je fer vrijednost iznos po kojem se taj udjel moze prodati na trzistu ili po kojem ¢e
drustvo za upravljanje investicijskim fondom otkupiti taj udjel.
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2. Znacajne informacije o raunovodstvenim politikama (nastavak)

2.4. Financijski instrumenti (nastavak)

Oc¢ekivani kreditni gubitci

Financijska imovina koja se odnosi na novac i nov€ane ekvivalente, potrazivanja za obrnute repo
poslove i ostala potrazivanja po amortiziranom troSku oCekivani kreditni gubici izraCunati su temeljem
pojednostavljenog pristupa primjenom matrice rezerviranja. Fond nema imovinu za koju se raéunaju
ocekivani kreditni gubici koriStenjem trostupanjskog modela umanjenja vrijednosti na temelju promjene
kreditne kvalitete od po€etnog priznavanja.

Fer vrijednost financijskih instrumenata

Fer vrijednost financijskog instrumenta je ona vrijednost tog instrumenta €ija cijena sluzbeno kotira na
priznatim burzama. To znaci da je fer vrijednost iznos po kojem se stavka imovine, odnosno obveza
razmjenjuje u urednoj transakciji izmedu trziSnih sudionika radi prodaje imovine, odnosno prijenosa
obveze na datum mijerenja pod postoje¢im trziSnim uvjetima. Ako trziSne cijene nisu dostupne, fer
vrijednost se procjenjuje primjenom prihvatljivih modela procjene vrijednosti.

Neto realizirani i nerealizirani dobici i gubici od financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz
dobit ili gubitak

Neto realizirani i nerealizirani dobici i gubici od financijske imovine i obveza po fer vrijednosti kroz dobit
ili gubitak uklju€uju dobitke umanjene za gubitke od aktivnosti trgovanja nastale iz razlike fer vrijednosti
i prodaje financijske imovine i obveza po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak, uklju€ujuéi te€ajne razlike i
izvedene financijske instrumente, ali iskljuujuéi kamate i prihod od dividendi. Dobici i gubici realiziraju
se kod prodaje financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak i izraunavaju se
primjenom metode ponderiranog prosjeCnog troska. Realizirani dobici i gubici predstavljaju razliku
izmedu cijene prodaje i nabavne cijene financijskih instrumenata koji su kupljeni i prodani tijekom
godine, te izmedu cijene prodaje i fer vrijednosti financijskih instrumenata na pocetku godine, za
financijske instrumente u posjedu na pocetku godine koji su prodani tijekom godine. Nerealizirani dobici
i gubici predstavljaju razliku izmedu tro8ka ulaganja i fer vrijednosti financijskih instrumenata na kraju
godine za financijske instrumente koji su kupljeni tijekom godine, i promjene u fer vrijednosti financijskih
instrumenata koji su u posjedu na kraju tekuce i prethodne godine.

2.5. Investicijsko drustvo i konsolidacija
Investicijsko drustvo

Fond ima viSe nepovezanih ulagaca i posjeduje viSestruka ulaganja. Vlasnicki udjeli u Fondu su u obliku
udjela s ograni€¢enom odgovornoScu koji su klasificirani kao obveze u skladu s odredbama MSFl-ja 9.
Smatra se da Fond zadovoljava definiciju investicijskog drustva po MSFI-ju 10 obzirom da za to postoje
sljedeci uvjeti:
1. Fond je pribavio sredstva u svrhu pruzanja usluga profesionalnog upravljanja ulaganjima svojih
ulagaca
2. Poslovna namjena Fonda, koja je prenesena izravno ulagaCima je ulaganje za kapitalnu
aprecijaciju i prihode od ulaganja, i
3. Ulaganja se mjere i procjenjuju na osnovi fer vrijednosti.

Ovisna drustva

Fond, zajedno sa ostalim fondovima pod upravljanjem istog Drustva, ima ovisna drustva u sklopu svojih
ulaganja. Ulaganja koja se drze kao dio investicijskih portfelja iskazuju se u bilanci po fer
vrijednosti. Ovakav tretman dopusten je prema MSFI 10, ,Konsolidacija“, koji omogucuje fondovima da
ne izraduju konsolidirane financijske izvjeStaje ve¢ da se ulaganja koja se drze u njihovim portfeljima
priznaju i mjere po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka i iskazuju u skladu s MSFI-jem 9 pri Cemu
se promjene fer vrijednosti priznaju u izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti u razdoblju promjene.
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2. Znacajne informacije o raunovodstvenim politikama (nastavak)
Pridruzena drustva

Pridruzeno drustvo je subjekt, ukljuCujuci subjekte poput partnerstva, nad kojim Fond, zajedno sa
ostalim fondovima pod upravljanjem istog Drustva, ima znacajan utjecaij, ali koje nije niti ovisno drustvo,
niti zajednicki pothvat. Ulaganja koja se drze kao dio investicijskih portfelja iskazuju se u bilanci po fer
vrijednosti, iako Fond moze imati zna€ajan utjecaj nad tim subjektima. Ovakav tretman dopusten je
prema MRS-u 28, ,Ulaganje u pridruzena drustva“, koji omogucuje da se ulaganja koja se drze u
portfeljima mirovinskih fondova priznaju i mjere po fer vrijednosti kroz raun dobiti i gubitka i iskazuju u
skladu s MSFl-jem 9 i MSFI 13, pri ¢emu se promjene fer vrijednosti priznaju u izvjestaju o
sveobuhvatnoj dobiti u razdoblju promjene.

2.6. Specifi¢ni instrumenti
Ugovor o reotkupu i ugovori o ponovnoj prodaji (repo i obrnuti repo posao)

Fond ulazi u poslove kupnje i prodaje vrijednosnica u sklopu ugovora o ponovnoj prodaji ili reotkupu
sustinski jednakih vrijednosnica na odredeni datum u buduénosti po fiksnoj cijeni. Ulaganja koja su
kupljena s obvezom ponovne prodaje u buduénosti ne priznaju se u izvjestaju o financijskom polozaju.
Izdaci temeljem tih ugovora priznaju se kao potrazivanja i u izvjestaju o financijskom polozaju se vode
po fer vrijednosti. Ta su potrazivanja prikazana kao osigurana odgovaraju¢om vrijednosnicom. Ulaganja
prodana temeljem ugovora o reotkupu i nadalje se priznaju u izvje$taju o financijskom polozaju i iskazuju
u skladu s raCunovodstvenom politkom za predmetnu financijsku imovinu. Primici od prodaje
vrijednosnica prikazuju se kao obveze i vode se po amortiziranom troSku. Kamata prihodovana temeljem
ugovora o ponovnoj prodaji i kamata proiza$la iz ugovora o reotkupu priznaje se kao prihod ili rashod
od kamata kroz cijelo razdoblje trajanja svakog pojedinog ugovora, primjenom metode efektivhe
kamatne stope.

2.7. Novac i novcéani ekvivalenti

Novac obuhvaca tekuce raCune i plasmane kod banaka s originalnim dospijeCem unutar tri mjeseca.
Novc€ani ekvivalenti su kratkoro¢na, vrlo likvidna ulaganja koja se mogu zamijeniti za poznat iznos novca
i podlozna su riziku promjene vrijednosti koji nije znacajan te se drze s namjerom podmirivanja
kratkoro€nih nov€anih obveza, a ne zbog ulaganja ili drugih razloga. Novac i nov€ani ekvivalenti mjere
se po amortiziraju¢em troSku.
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3. Racunovodstveni standardi

Usvajanje novih i revidiranih standarda tumacéenja

Sljededi izmijenjeni standardi u primjeni su od 1. sije€nja 2025. godine, usvojeni su u EU, ali nisu imali
znacajnog utjecaja na Fond:
¢ Dodaci MRS-u 21 Nedostatak zamjenjivosti (objavljeni 15. kolovoza 2023. godine i na snazi za
godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. sije¢nja 2025. godine).

Objavljeno je nekoliko novih standarda i tumacenja koji su obvezni za godi$nja razdoblja koja poc€inju
na dan ili nakon 1. sije€nja 2026. godine ili kasnije, usvojeni su u EU, ali nisu imali zna¢ajnog utjecaja
na Fond:
o Dodaci klasifikaciji i mjerenju financijskih instrumenata — Dodaci MSFI-ju 9 i MSFl-ju 7
(objavljeni 30. svibnja 2024. godine i na snazi za godi$nja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon
1. sije€nja 2026. godine).
e Godis$nja poboljsanja MSFI-jeva (objavljena u srpnju 2024. godine i na snazi od 1. sije¢nja 2026.
godine).
e Dodaci MSFI-ju 9 i MSFI-ju 7 u vezi s ugovorima o elektricnoj energiji koja ovisi o prirodnim
uvjetima (objavljeni 18. prosinca 2024. godine, na snazi od 1. sije€nja 2026. godine).

Novi raunovodstveni standardi i tumacenja usvojena u EU

Objavljeno je nekoliko novih standarda i tumacenja koji su obvezni za godi$nja razdoblja koja poc€inju
na dan ili nakon 1. sije¢nja 2026. godine ili kasnije, koji su usvojeni u EU i koje Fond nije ranije usvojio.

e MSFI 18 Prezentiranje i objave u financijskim izvjestajima (objavljen 9. travnja 2024. godine i
na snazi za godis$nja razdoblja koja poc€inju na dan ili nakon 1. sijeCnja 2027. godine). Fond je
zapoCeo razmatranje mogucéeg utjecaja ovog standarda na svoje financijske izvjeStaje. Na
temelju preliminarne analize, o¢ekuje se da primjena MSFI-ja 18 nec¢e imati zna€ajan utjecaj na
financijske izvjeStaje Fonda, s obzirom na to da se gotovo sve transakcije Fonda smatraju
operativnim aktivhostima.

Novi raéunovodstveni standardi i tumaéenja koja nisu jo$ usvojena u EU

Objavljeno je nekoliko novih standarda i tumacenja koji su obvezni za godi$nja razdoblja koja poc€inju
na dan ili nakon 1. sije€nja 2026. godine ili kasnije, koja nisu usvojena u EU i koje Fond nije ranije
usvojio.

e MSFI 19 Ovisna drustva koja nemaju obvezu javnog objavljivanja: Objave (objavljen 9. svibnja
2024. godine i na snazi za godiSnja razdoblja koja poc€inju na dan ili nakon 1. sijeCnja 2027.
godine).

e MSFI 14, Odgodeno priznavanje prihoda i rashoda u sustavu propisanih cijena (objavljen 30.
sije€nja 2014. godine i na snazi za godiSnja razdoblja koja poc€inju na dan ili nakon 1. sijeCnja
2016. godine).

e Dodaci MRS-u 21 U¢inci promjena te€ajeva stranih valuta: PreraCunavanje u hiperinflacijsku
prezentacijsku valutu (objavljeni 13. studenoga 2025. godine).

e Prodaja ili unos imovine izmedu investitora i njegovog pridruzenog dru$tva ili zajedni¢kog
pothvata — Dodaci MSFI-ju 10 i MRS-u 28 (objavljeni 11. rujna 2014. godine i na snazi za
godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon dana koiji ¢e utvrditi IASB).

Osim ako gore nije drugacije navedeno, ne ocekuje se da ¢e novi standardi i tumacenja znacajno utjecati
na financijske izvje$taje Fonda.
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4. Racunovodstvene procjene i prosudbe

BilieSka Racunovodstvene prosudbe i procjene nadopunjuje bilieSku o upravljanju financijskim rizicima
(BilieSka 14). Procjene i prosudbe koje nose znatan rizik mogucih znacajnih usklada knjigovodstvene
vrijednosti imovine i obveza u sljedeéoj poslovnoj godini, opisane su u nastavku.

Glavni izvori neizvjesnosti vezani za procjene
Utvrdivanje fer vrijednosti

Definiranje pretpostavki i procjena vezanih za neizvjesnosti iz kojih proizlazi zna¢ajan rizik da mogu
potencijalno utjecati na neto vrijednost imovine na dan 31.12.2025. godine uklju€eno je u biljesku 13.

Dio financijskih instrumenata Fonda mijeri se po fer vrijednosti i obi¢no je mogucée utvrditi njihovu fer
vrijednost unutar razumnog raspona procjena.

Za financijske instrumente Fonda kojima se trguje na organiziranim trziStima, a koji se mjere po fer
vrijednosti, kotirane cijene su direkino dostupne. Medutim, fer vrijednost odredenih financijskih
instrumenata, na primjer ,over the counter” izvedenica ili vrijednosnica koje ne kotiraju, odreduje se
primjenom tehnika procjene.

Utvrdivanje fer vrijednosti financijske imovine i obveza za koje ne postoji trziSna cijena zahtjeva
korisStenje modela procjena. Za financijske instrumente s kojima se rijetko trguje i koji imaju
netransparentnu cijenu, fer vrijednost je manje objektivna i zahtijeva razli€it stupanj prosudbe ovisno o
likvidnosti, koncentraciji, neizvjesnosti trzisnih faktora, cjenovnim pretpostavkama i ostalim rizicima koji
utje€u na pojedini instrument.

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 uklju€uju neizvjesnosti
i pitanja koja znagajno ovise o prosudbi, poput kamatnih stopa, promjenjivosti i procijenjenim nov€anim
tokovima, te se stoga, ne mogu utvrditi s potpunom precizno$¢u. Fond mijeri fer vrijednost temeljem
hijerarhije fer vrijednosti koja je objasnjena u biljesci 14.
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5. Prenosivi vrijednosni papiri

Ulaganja u vrijednosne papire na dan 31.12.2024. i 31.12.2025. godine prikazani su u sljedec¢im

tablicama:

31. prosinca 2024.

31. prosinca 2025.

Prenosivi vrijednosni papiri po fer vrijednosti
kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Domace dionice 1.535.695 1.350.572
Udjeli u fondovima 571.650 815.160
Ukupno 2.107.345 2.165.732
Prenosivi vrijednosni papiri po fer vrijednosti

kroz raéun dobiti i gubitka

Domace dionice 8.175.687 9.460.809
Domace obveznice 2.429.246 2.033.731
Udjeli u fondovima 987.460 958.082
Ukupno 11.592.393 12.452.622
Ukupno prenosivi vrijednosni papiri po fer

vrijednosti 13.699.738 14.618.354

6. Novac i novéani ekvivalenti

31. prosinca 2024.

31. prosinca 2025.

Novac na raunima kod banke 2.750 49.488
Depoziti do 3 mjeseca 1.460.089 3.028.955
Ukupno 1.462.839 3.078.443

Novac se drzi na raunima depozitne banke Fonda (od 30.06.2025. godine Erste Steiermarkische bank
d.d., prije toga OTP banka d.d.), dok su depoziti plasirani kod domacih banka na rok dospije¢a kraci od

3 mjeseca.

7. Potrazivanja za obrnute repo poslove

Potrazivanja za obrnute repo poslove odnose se na dane zajmove za zalozene vlasni¢ke vrijednosne

papire:

31. prosinca Dospijecée

2024.
Obrnuti repo posao 201.069 23.1.2025.
Obrnuti repo posao 996.949 19.2.2025.
Obrnuti repo posao 501.250 12.12.2025.

Ukupno 1.698.268
31. prosinca Dospijecée

2025.
Obrnuti repo posao 850.210 29.6.2026.
Obrnuti repo posao 512.639 2.7.2026.

Ukupno 1.362.849
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7. Potrazivanja za obrnute repo poslove (nastavak)

Fer vrijednost zaloZenih vrijednosnih papira u repo i obrnutim repo poslovima nalazi se u
izvanbilan¢noj evidenciji i na 31. prosinca 2025. i 31. prosinca 2024. godine iznosi:

31. prosinca | 31. prosinca
2024. u 2025. u
eurima eurima
Obrnuti repo posao
Vlasnic€ki vrijednosni papiri 2.188.541 2.025.000
Repo posao
Vlasni€ki vrijednosni papir 256.100 235.300
Ukupno 2.444.641 2.260.300

8. Temeljni kapital

Temeljni kapital Fonda na dan 31.12.2025. godine podijeljen je na 3.046.418 dionica, nominalne
vrijednosti 2,00 eura svaka, ukupne nominalne vrijednosti 6.092.836 eura.

Na dan 31.12.2024. i 31.12.2025. godine, Fond je bio imatelj 4.234 vlastite dionice, koje Cine 0,14%
temeljnog kapitala Fonda.

Premija na emitirane dionice/kapitalne rezerve na 31.12.2025. godine iznosi 12.865.767 eura, a odnose
se na 304.642 eura zakonskih rezervi, kapitalne rezerve u iznosu od 10.341.859 eura, te kapitalnih
rezervi za vlastite dionice iskazanih u iznosu od 2.219.266 eura.

Premija na emitirane dionice/kapitalne rezerve na 31.12.2024. godine iznose 13.382.938 eura, a odnose
se na 444.146 eura zakonskih rezervi, kapitalne rezerve u iznosu od 10.719.526 eura te kapitalnih
rezervi za vlastite dionice iskazanih u iznosu od 2.219.266 eura.

Sukladno odluci Glavne skup$tine Fonda odrzane 28.08.2025. godine, dana 11.09.2025. godine
ispla¢ena je dividenda u iznosu od 0,17 EUR po dionici iz kapitalnih rezervi Fonda koja iznosi 493.579
eura.

Rezerve fer vrijednosti odnose se na stanje fer vrijednosti iznad troSka stjecanja za financijske
instrumente koji se mjere po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit.

Prema stanju evidencije SrediSnjeg klirinSkog depozitarnog drustva d.d. na dan 31.12.2024. i
31.12.2025. g. struktura deset najvecih dionicara je bila sljedeca:

Stanje nadan | % udjela u

Dionicar 31.12.2025. u | temeljnom
eurima kapitalu
HPB D.D./ FOND ZA FINANCIRANJE RAZGRADNJE NEK (1/1) 604.000 19,83%
ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK D.D./CB0015 416.967 13,69%
ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK D.D./APRIVATE
OTVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND S 321.744 10,56%

PRIVATNOM PONUDOM
PRIVREDNA BANKA ZAGREB D.D./SKRBNICKI ZBIRNI RACUN

0,
KLIJENTA 300.300 9,86%
DIGITALNI TAHOGRAF D.O.0. (1/1) 181.639 5,96%
ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK D.D./SEE EQUITY 121.479 3,99%
KATICIN MARIN (1/1) 99.783 3,28%
AGRAM BANKA D.D./ZBIRNI RACUN D.P. 85.000 2,79%
MOJSOVIC SEBASTIJAN (1/1) 83.082 2,73%
AGRAM BROKERI D.D./UDOVICIC DAMIR (1/1) 72.000 2,36%
UKUPNO: 2.285.994 75,05%
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8. Temeljni kapital (nastavak)

Stanje nadan | % udjela u
Dionicar 31.12.2024. u | temeljnom
eurima kapitalu
HPB D.D./ FOND ZA FINANCIRANJE RAZGRADNJE NEK (1/1) 604.000 19,83%
ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK D.D./CB0015 416.967 13,69%
INTERKAPITAL VRIJEDNOSNI PAPIRI D.O.0O./ZBIRNI o
SKRBNICKI RACUN SP 337.566 11,08%
OTP BANKA D.D./OTPM1PA5 ] ] 321.744 10,56%
gEIVREDNA BANKA ZAGREB D.D./ZBIRNI SKRBNICKI RACUN 300.300 9.86%
AGRAM BANKA D.D./ZBIRNI RACUN DP 130.500 4,28%
OTP BANKA D.D./KLIJENT 46 122.311 4,01%
UDOVICIC DAMIR (1/1) 72.000 2,36%
KATICIN MARIN (1/1) 66.550 2,18%
HPB D.D./HPBS-6 53.600 1,76%
UKUPNO: 2.425.538 79,62%

9. Prihodi od ulaganja

Prihodi od dividendi i kamata ostvareni tijekom 2025. godine iznosili su ukupno 265.628 eura (2024.

godine 557.506 eura).

2024. 2025.

u eurima u eurima

Adris Grupa d.d. 7.710 9.000
Croatia Osiguranje d.d. 331.735 -
Nova ljubljanska banka d.d. 5.500 -
Koncar-elektroindustrija d.d. 10.798 9.000
Stanovi Jadran d.d. 2.000 2.935
Zagrebacka burza d.d. 5.700 6.270
Meritus ulaganja d.d. 2.815 -
Auto Hrvatska d.d. 10.240 37.688
Bosgar d.d. - 4.000
Ukupno prihodi od dividendi 376.498 68.893
Prihodi od kamata po a-vista raCunu - 1
Prihodi od kamata po obveznicama 62.036 81.991
Prihodi od kamata po depozitima 73.968 40.823
Prihodi od kamata po obrnutim repo poslovima 45.004 73.920
Ukupno prihodi od kamata 181.008 196.735
Ukupno prihodi od ulaganja 557.506 265.628
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10. Naknada za upravljanje

Sukladno Pravilima Fonda, naknada za upravljanje Fondom isplacuje se Drustvu i iznosi 3,5% od
prosje¢ne godisnje neto vrijednosti imovine Fonda, uve¢ano za porez ako postoji porezna obaveza.
Iznos naknade obraCunava se jednom mijesecno, prilikom izracuna neto vrijednosti imovine Fonda.
Naknada za upravljanje se obraCunava na osnovicu koju ¢ini ukupna imovina Fonda umanjena za iznos
obveza Fonda s osnove ulaganja, ukljuCujuéi i obveze ulaganja s osnove financijske poluge.

Sukladno Pravilniku o utvrdivanju neto vrijednosti imovine AlF-a i cijene udjela AlF-a, Drustvo
izraGunava ukupnu vrijednost imovine Fonda, utvrduje obveze Fonda i izraCunava neto vrijednost
imovine Fonda. IzraCune vrijednosti imovine Fonda kontrolira i potvrduje depozitar.

Iznos naknade za upravljanje obraCunava se jednom mjesecno, prilikom izraCuna neto vrijednosti
imovine Fonda.

Naknada za upravljanje Fondom je u 2025. godini ukupno iznosila 631.177 eura, $to odgovara 3,4999%
od prosjecne godisSnje neto vrijednosti imovine Fonda (2024. naknada je iznosila 538.979 eura, $to je
odgovaralo 3,4999% od prosjecne godisnje vrijednosti neto imovine Fonda).

2024. 2025.

u eurima u eurima

Naknada za upravljanje 538.979 631.177
Ukupno 538.979 631.177

11. Porez na dobit

Porez na dobit za 2024. i 2025. godinu obragunavao se primjenom stope od 18% na oporezivu dobit
tekuée godine. Sljedeca tablica usporeduje porez na dobit prikazan u raCunu dobiti i gubitka s dobiti
prije poreza za 2024. i 2025. godinu.

2024. 2025.
u eurima u eurima
Dobit prije poreza 3.303.829 1.853.815
Porez na dobit po zakonskoj poreznoj stopi 18% (2024.: 18%) 594.689 333.687
Nerealizirani gubici od vrednovanja vrijednosnih papira 1.536.877 1.129.047
Nerealizirani dobici od vrednovanja vrijednosnih papira (1.919.077) (1.478.495)
Ostale stavke koje umanjuju porezni rezultat (67.670) (12.401)
Koristenje prenesenih poreznih gubitaka za koje nije priznata (144.819) )
odgodena porezna imovina :
Porezni gubitak za prijenos - 28.162
Tekuéi porez na dobit - -
Porezni gubici istiCu kako slijedi:
u eurima
. Porezni
Istek poreznog gubitka gubitak
2026. 2.838.090
2027. 299.980
2030. 156.456
Ukupno 3.294.526

Odgodena porezna imovina po osnovi prenesenih poreznih gubitaka nije priznata, jer je neizvjesno
njeno iskoriStenje u buducéim razdobljima.
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12. Neto dobit po dionici i neto imovina po dionici

2024. 2025.

u eurima u eurima

Dobit nakon oporezivanja 3.303.829 1.853.815
Broj izdanih dionica umanjen za vlastite dionice 3.042.184 3.042.184
Dobit po dionici 1,09 0,61
Broj izdanih dionica umanjen za vlastite dionice 3.042.184 3.042.184
Neto imovina na 31. prosinca 16.737.150 18.913.189
Neto imovina po dionici 5,50 6,22

13. Upravljanje financijskim rizicima

Fond ¢e uslijed svojih ciljeva i strategije te posljedi€no strukture ulaganja imati visoki rizik za svoje
dioni¢are. Takva investicijska strategija pogodna je za ulagatelje koji Zele uz visoki rizik s obzirom na
vrste imovine u koju Fond ulaze i tehnike za uc€inkovito upravljanje imovinom koje koristi, ostvarivati
potencijalno visi prinos na svoja uloZena sredstva za sve vrijeme ulaganja u Fond. Upravljanje portfeljem
financijskih instrumenata nosi u sebi mnogobrojne rizike povezane s financijskim instrumentima i
trzistima na kojima se ulaZze imovina Fonda.

13.1. Trzisni rizik

TrziSni rizik je rizik gubitka do kojeg dolazi zbog neocekivanih i nepovoljnih promjena u trziSnim faktorima
kao sto su cijene financijskih instrumenata, kamatne stope, cijene roba ili te¢ajevi stranih valuta. TrziSni
rizik je rizik promjene vrijednosti imovine fonda uzrokovane promjenom cijena financijskih instrumenata,
odnosno financijskih instrumenata u koje Fond ulaze. To podrazumijeva da pad cijene bilo kojeg
financijskog instrumenta u koji je uloZzena imovina Fonda moZe dovesti do pada prinosa Fonda.

Kamatni rizik

Kamatni rizik je vrsta trZidnog rizika, a predstavlja rizik promjene vrijednosti ulaganja uslijed promjena
kamatnih stopa. Promjene kamatnih stopa prvenstveno utjeu na trZiSnu vrijednost duznickih
financijskih instrumenata, repo ugovore i na izvedenice Cije vrednovanje ovisi 0 promjeni trziSnih
kamatnih stopa (npr. FX forward pozicije). Sadasnja vrijednost duznickih financijskih instrumenata
(cijena) mijenja se ovisno o kretanju prinosa do dospije¢a duzni€kog financijskog instrumenta (kamatna
stopa koja sve buduée nov€ane tokove duznic¢kog financijskog instrumenta svodi na njenu sadasnju
vrijednost — cijenu). TrziSna kamatna stopa i cijena duzni¢kog financijskog instrumenta imaju obrnuto
proporcionalan odnos: $to je kamatna stopa prinosa manja, to je cijena duzni¢kog financijskog
instrumenta vida i obrnuto. Kod izvedenica utjecaj je specifitan za pojedini instrument.

Osijetljivost promjene cijene duzniCkog vrijednosnog papira na promjene kamatnih stopa mijeri se
modificiranom duracijom, pri éemu vec¢a modificirana duracija odgovara vecoj osjetljivosti na kamatni
rizik. Smanjenje rizika kamatnih stopa efektivho se provodi smanjenjem ukupnog modificiranog trajanja
dijela portfelja osjetljivog na kretanje kamatnih stopa te je na taj nacin omoguéeno upravljanje ovim
rizikom.
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13. Upravljanje financijskim rizicima
13.1. Trzisni rizici (nastavak)
Kamatni rizik

Prilikom analize osjetljivosti na kamatni rizik koriSteni su sljedeci podaci (u analizu su uklju¢ene samo
kamatonosne pozicije portfelja Fonda):

Prosjeéno Vrijednost na % NAV-a na

Portfelj Fonda ponderirano trajanje  31.12.2024. (u eurima)  31.12.2024.

IMOVINA

Duzni€ki vrijednosni papiri 1.663 dana 730.978 437 %

Potrazivanja za obnute repo 85 dana 1.698.268 10,14%

poslove

Novac i nov€ani ekvivalenti 0 dana 1.462.839 8,74 %
Prosjecno Vrijednost na % NAV-a na

Portfelj Fonda ponderirano trajanje  31.12.2025. (u eurima)  31.12.2025.

IMOVINA

DuZnicki vrijednosni papiri 1.511 dana 2.033.731 10,67%
Potrazivanja za obrnute repo 181 dan 1.362.849 7 15%
poslove | ’ ’
Novac i nov€ani ekvivalenti 0 dana 3.078.443 16,28%

Iz prikazane strukture imovine i obveza Fonda na dan 31.12.2024. i 31.12.2025. godine, te pripadajuceg
prosje€nog ponderiranog trajanja svake pozicije vidljiv je izostanak neuskladenosti roénosti imovine i
obveza, obzirom na postojanje jednog repo ugovora u iznosu od 50.121 eura na 31.12.2024. i jednog
repo ugovora u iznosu od 50.063 eura na 31.12.2025.

Valutni rizik

Valutni rizik je vrsta trziSnog rizika, a predstavlja rizik promjene vrijednosti ulaganja uslijed promjene
te€aja valute financijskog instrumenta u odnosu na referentnu valutu u kojoj se mjeri prinos na ulaganje
Fonda. Fond nije izlozen valutnom riziku jer su na dan 31.12.2024. i 31.12.2025. godine 100% imovine
i obveza Fonda denominirani u euru.

Cjenovni rizik

Cjenovni rizik je rizik od gubitka koji proizlazi iz promjene cijena financijskih instrumenata i time utjece
na rezultat trgovanja. Fond je izlozen cjenovnom riziku kod vlasnickih vrijednosnih papira koje imaju
imaju kotacije na burzi. Kao metrika izraCuna cjenovnog rizika korisSten je Value at risk ili VaR koji
procjenjuje maksimalni oCekivani gubitak jednog dana uz razinu pouzdanosti od 99% te je prikazan u
nastavku:

2025. 2024.
Klasa imovine VaR (%), | Utjecajna | VaR (%), | Utjecajna
99% imovinu 99% imovinu
u eurima u eurima

Vlasnicki vrijednosni papiri po fer vrijednost (4,50%) (309.306) (5,31%) (296.482)
kroz raCun dobiti i gubitka koji kotiaju na
aktivnom trzistu
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13. Upravljanje financijskim rizicima (nastavak)
13.2. Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti je rizik da se imovina Fonda ne¢e moci unov¢iti u dovoljno kratkom vremenskom roku i
po cijeni koja je priblizno jednaka fer cijeni zbog ¢ega Fond ne¢e moéi podmiriti svoje obveze. Ukupni
nediskontirani nov€ani tokovi financijskih obveza priblizno su jednaki knjigovodstvenim vrijednostima
jer su obveze beskamatne i dospije€vaju u kratkom roku.

Kreditni rizik

Koncentracija kreditnog rizika u Fondu nije znacajna jer je 56,89% NAV-a Fonda plasirano u dionice.
Na datum izvjeStavanja, 31.12.2025. g., imovina Fonda koja bi mogla biti izlozena kredithom riziku
sastoji se od: sredstva na nov€anom racunu, depoziti, ulaganja u obveznice, ulaganja u AlF fondove,
obrnuti repo poslovi i potrazivanja (31.12.2024.: 58,02% NAV-a Fonda plasirano u dionice. Na datum
izvjeStavanja, 31.12.2024. g., imovina Fonda koja bi mogla biti izloZena kreditnom riziku sastoji se od:
sredstva na nov€anom racunu, depoziti, ulaganja u obveznice, ulaganja u AIF fondove, obrnuti repo
poslovi i potrazivanja).

Na dan 31.12.2025. g. knjigovodstveni iznos navedene financijske imovine predstavlja maksimalnu
izlozenost Fonda kreditnom riziku.

31. prosinca 31. prosinca

2024. 2025.

u eurima u eurima

Novac i nov&ani ekvivalenti 1.462.839 3.078.443
Duznicki vrijednosni papiri koji se vrednuju po fer vrijednosti 3.988.357 2.033.731
Potrazivanje za obrnute repo poslove 1.648.147 1.362.849
Ostala potraZivanja 448 512
UKUPNO 7.099.791 6.475.535

U iduéoj tablici prikazana je financijska imovina Fonda izloZzenu kreditnom rizikuprema ratingu agencije
S&P:

31. prosinca 31. prosinca

S&P Rating 2024. 2025.

Novac i nov€ani ekvivalenti A- 6% 23%
Bez ocjene 15% 25%

Duznic€ki vrijednosni papiri po fer vrijednosti A- 7% 8%
Bez ocjene 49% 23%

Potrazivanja za obrnute repo poslove Bez ocjene 23% 21%
Ukupno 100% 100%

Na dan 31. prosinca 2024. i 31. prosinca 2025. godine Fond nema dospjela potrazivanja ni potrazivanja
za koje je priznato umanjenje vrijednosti.
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13. Upravljanje financijskim rizicima (nastavak)
Fer vrijednost

Fer vrijednost utvrduje se kao cijena koja se mozZe ostvariti prodajom imovine ili platiti za prijenos obveze
u redovnoj transakciji izmedu trziSnih sudionika na datum mijerenja, ili u njihovom nedostatku, cijena
koja se moze ostvariti na najpovoljnijem trzistu na kojem Fond ima pristup na datum mjerenja. Fer
vrijednost obveze takoder odrazava njezin rizik neizvrSenja. Ako je dostupna, Fond mijeri fer vrijednost
instrumenta prema kotiranoj trziSnoj cijeni tog instrumenta na aktivhom trzistu, koristeci njenu zadnju
cijenu trgovanja na dan za koji se vrednuje imovina i obveze Fonda.

Sukladno pravilima vrednovanja koje je propisala HANFA, koriste se sljedece kotirane cijene:
e za prenosive vrijednosne papire i instrumente trziSta novca koristi se zadnja cijena trgovanja,
e za domacée duzniCke vrijednosne papire koristi se prosjeCnha vagana cijena trgovanja iz
redovnog trgovanja i prijavljenih OTC transakcija,
e zainvesticijske fondove koristi se neto vrijednost imovine po udjelu vaze¢oj za dan vrednovanja,
a koja je objavljena od strane drustava za upravljanje tih fondova.

TrZi8te se smatra aktivnim ako se transakcije vezane za imovinu ili obveze obavljaju dovoljno u€estalo
sukladno Pravilniku o utvrdivanju neto vrijednosti imovine AlF-a i cijene udjela AlF-a i temeljem kriterija
iz internog akta o vrednovanju Fonda. Ako trZidte nije aktivho, Fond koristi tehnike procjene. Fond
priznaje prijelaze izmedu razina hijerarhije fer vrijednosti na kraju izvjeStajnog razdoblja tijekom kojeg
se dogodila promjena. Najprikladniji dokaz fer vrijednosti financijskog instrumenta pri pocetnom
priznavaniju je u pravilu transakcijska cijena, odnosno fer vrijednost dane ili primljene naknade.

Ako Fond utvrdi da se fer vrijednost pri po¢etnom priznavanju razlikuje od transakcijske cijene pri c¢emu
fer vrijednost nije odredena cijenom koja kotira na trzistu, za identi€nu imovinu ili obvezu, niti se temelji
na tehnici procjene koja koristi samo podatke s promatranih trzista, financijski instrument ¢e se pocetno
mjeriti po fer vrijednosti koja je prilagodena kako bi se razlika izmedu fer vrijednosti pri poCetnom
priznavanju i transakcijske cijene anulirala (ponistila). Nadalje, ta razlika se priznaje u dobiti ili gubitku,
proporcionalno kroz vrijeme trajanja instrumenta ali ne i nakon $to se za vrednovanje iskoriste podaci s
promatranog trZista ili je transakcija zavrSena.

Prilikom izrade procjena vrijednosti za vlasni¢ke vrijednosne papire, Drustvo koristi metode diskontiranih
novcanih tokova (DCF), usporednu metodu (peer analizu), prilagodenu metodu neto vrijednosti imovine,
te kombiniranu metodu. DuZznicki vrijednosni papiri i instrumenti trzista novca vrednuju se metodom
usporedbe vrijednosti koja ukljuCuje koriStenje spread-a (razlike izmedu zahtijevanog prinosa
usporedive kompanije uvrstene na trziStu i prinosa na drzavne duznicke papire istog dospijec¢a),
metodom usporedbe vrijednosti u kojoj se utvrduje fer prinos do dospijeéa pomoc¢u usporedivih
financijskih instrumenata (peer) odnosno usporedivih financijskih instrumenata koristenjem sinteti¢kog
ratinga ili drugi izvedeni model utvrdivanja fer prinosa do dospijeca, te se te se dobivenim prinosom do
dospijeca diskontira o¢ekivani nov€ani tijek procjenjivanog duzni¢kog vrijednosnog papira

MSFI 13 utvrduje hijerarhiju tehnika procjene vrijednosti na temelju vidljivosti ili nevidljivosti inputa.
Vidljivi inputi odrazavaju trziSne podatke iz neovisnih izvora, dok nevidljivi inputi odrazavaju trziSne
pretpostavke Fonda. Ove dvije vrste inputa stvaraju slijedecu hijerarhiju fer vrijednosti:
e razina 1: kotirane cijene (nekorigirane) na aktivnim trzistima za identi¢nu imovinu,
e razina 2: inputi koji ne predstavljaju kotirane cijene uklju¢ene u razinu 1, a radi se o vidljivim
inputima za imovinu, bilo izravno (kao cijene) ili neizravno (izvedeni iz cijena),
e razina 3: inputi za imovinu koji se ne temelje na vidljivim trziSnim podacima (nevidljivi inputi).

Razina 1 ukljuuje dionice (vlasnicke vrijednosne papire) za koje se cijena moze iScCitati s kotacija
aktivnog trZidta. Razina 3 ukljucuje financijske instrumente dionica, obveznica i ulaganja u fondove ¢ija
se fer vrijednost neizravno odreduje iz cijena na aktivnom trziStu, odnosno inputa koji su pretezito
nevidljivi (DCF pretpostavke, metode usporednih vrijednosti, diskonti za nelikvidnost, potvrda neto
imovine drustva za upravljanje).
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Fer vrijednost (nastavak)

Financijska imovina

U EUR 1. razina 2. razina 3. razina Ukupno
2024.
Vlasnicki vrijednosni papiri 5.585.719 - 4.125.662 9.711.381
Udjeli u fondovima - - 1.559.111 1.559.111
DuZni€ki vrijednosni papiri - - 2.429.246 2.429.246

5.585.719 - 8.114.019 13.699.738
Financijska imovina . . .
U EUR 1. razina 2. razina 3. razina Ukupno
2025.
Vlasnic¢ki vrijednosni papiri 6.874.153 - 3.937.228 10.811.381
Udjeli u fondovima - - 1.773.242 1.773.242
Duznicki vrijednosni papiri - 520.829  1.512.902 2.033.731

6.874.153 520.829 7.223.372 14.618.354

Fer vrijednost na dan
31. 31.
prosinca prosinca Razina fer
2024. 2025. vrijednosti Metoda vrednovanja
Imovina
Vlasnicki vrijednosni papiri 5.5685.719 6.874.153 1. razina TrziSna cijena
Udieli u fondovima 1559111  1.773.242 3.razina  otvrdanetoimovine od
drustva za upravljanje

Vlasnic¢ki vrijednosni papiri 2.407.162 1.423.600 3.razina Diskontirani nov&ani tokovi
Viasnicki vrijednosni papiri  1.718.500  2.513.628 3.razina ' '(l)?,?,?fena neto vrijednost
Duznicki vrijednosni papir - 520.829 2.razina Krivulja prinosa (BVAL)
Duznicki vrijednosni papiri 2.429.246  1.512.902 3.razina  Metoda usporedbe

vrijednosti
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13. Upravljanje financijskim rizicima (nastavak)
Fer vrijednost (nastavak)

Pregled ulaganja u razini 3:

31.12.2024. . Koristena metoda  Kljuéni  Osjetljivost na promjenu kljuénog
Instrument Razina .
U EUR procjene parametar parametra
e Povecanje diskontne stope za 1
Vlasnicki . N T : . -
.. . Diskontirani nov€ani Diskontna postotni poen rezultira u smanjenju
vrijednosni 2.407.162 3 . - . ;
o tokovi stopa fer vrijednosti portfelja za 475.811
papiri
eura.
Vlasnicki Prilacodena neto  Diskont za Povecanije diskonta za 10%
vrijednosni 1.718.500 3 rag . . o rezultira u smanjenju fer vrijednosti
o vrijednost imovine nelikvidnost .
papiri portfelja za 286.460 eura.
Duznicki Povecanje prinosa do dospije¢a za
- . Metoda usporedbe Prinos do 1 postotni poen rezultira u
vrijednosni 2.429.246 3 iiednosti dospiied ieniu f iiednosti portfali
apiri vrijednosti ospijeta smanjenju fer vrijednosti portfelja za
P 104.612 eura
Povecanje/smanjenje neto imovine
Udjeli u . Pgtvrda netg . Net'o fonda za 10% rezultira u
- 1.559.111 3 imovine od druStva  imovina - o - .
fondovima 2a upraviianie fonda smanjenju/povecaniju fer vrijednosti
pravijany portfelja za 75.790 eura.
Ukupno 8.114.019
31.12.2025. . KoriStena metoda  Kljuéni  Osjetljivost na promjenu kljuénog
Instrument Razina .
U EUR procjene parametar parametra
A Povecanje diskontne stope za 1
Vlasnicki . N s : . o
. . Diskontirani nov€ani Diskontna postotni poen rezultira u smanjenju
vrijednosni 1.423.600 3 - - . ;
o tokovi stopa fer vrijednosti portfelja za 213.325
papiri
eura.
Vlasnicki Prilacodena neto  Diskont za Povecanije diskonta za 10%
vrijednosni 2.513.628 3 rrag . ; o rezultira u smanjenju fer vrijednosti
o vrijednost imovine nelikvidnost -
papiri portfelja za 314.183 eura.
. ikl s Povecéanje prinosa do dospije¢a za
Duznicki A . . . :
vrijednosni 520.829 2 Krivulja prinosa PI’II’IO:‘} do 1 p(_)stotnl poen regultlra u
apir ’ (BVAL) dospije¢a smanjenju fer vrijednosti portfelja za
pap 36.718 eura
Duznicki Povecéanje prinosa do dospije¢a za
- . Metoda usporedbe Prinos do 1 postotni poen rezultira u
vrijednosni 1.512.902 3 - ; o L . . .
airi vrijednosti dospije¢éa smanjenju fer vrijednosti portfelja za
pap 42.960 eura
o Potvrda neto Neto Povecanje/smanj;enje netp imovine
Udjeliu . : < . - fonda za 10% rezultira u
. 1.773.242 3 imovine od druStva  imovina - . . .
fondovima 2a uoravlianie fonda smanjenju/povecaniju fer vrijednosti
pravijan) portfelja za 177.325 eura.
Ukupno 7.744.201

Tehnike vrednovanja biraju se i dosljedno primjenjuju na nacin kojim se u najve¢oj mogucoj mjeri koriste
relevantni vidljivi, tj. dostupni ulazni podaci, uz svodenje nedostupnih ulaznih podataka na minimum.

Na dan 31.12.2025. Fond je imao jedan repo i dva obrnuta repa koji su mjereni po amortiziranom trosku,
Cija je fer vrijednost priblizno jednaka knjigovodstvenoj vrijednosti (31.12.2024. Fond je imao jedan repo
i Cetiri obrnuta repa koji su mjereni po amortiziranom trosku, €ija je fer vrijednost priblizno jednaka
knjigovodstvenoj vrijednosti).

Fer vrijednost ostale imovine i obveza mjerenih po amortizirajuéem troSku priblizno je jednaka njihovoj
knjigovodstvenoj vrijednosti zbog njihove prirode i kratkih dospijeca.
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INSPIRIO zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom d.d.
Biljeske uz financijske izvjestaje za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. godine (nastavak)

13. Upravljanje financijskim rizicima (nastavak)

Fer vrijednost (nastavak)

Transferi izmedu razina fer vrijednosti

Prijelazi izmedu razine 1i 3

Sljedeca tablica prikazuje prijelaze izmedu razine 1 i razine 3 fer vrijednosti u eurima:

Prijelazi iz Razine 1 u Razinu 3 Prijelazi iz Razine 3 u Razinu 1

2023 2024 2023 2024
Vrijednosni papiri po fer
vrijednosti kroz OSD
Domace dionice - 401.034 - 497.448
Prijelazi iz Razine 1 u Razinu 3 Prijelazi iz Razine 3 u Razinu 1
2024 2025 2024 2025
Vrijednosni papiri po fer
vrijednosti kroz OSD
Domace dionice 401.034 - 497.448 611.950

Dodatno, sto se ti¢e ulaganja u investicijske fondove u 2025. godini je u razinu 3 ste¢eno 820 udijela u
fondu SQ Venture &ija je vrijednost na dan 31.12.2025. iznosila 90.157 eura. U odnosu na 31.12.2024.
smanjen je broj udjela u fondu MWM1 koji je bio klasificiran u razinu 3 za 143, a vrijednost tih udjela bi
na dan 31.12.2025 iznosila 4.438 eura.

14. Transakcije s povezanim strankama

Povezanim stranama smatraju se one strane koje imaju sposobnost kontrolirati drugu stranu ili koje
imaju znacajan utjecaj na drugu stranu pri dono$enju financijskih ili poslovnih odluka. Povezane osobe
Fonda su drustvo za upravljanje Inspire Investments d.o.0. za upravljanje alternativnim investicijskim
fondovima, Ulica Andrije Hebranga 34, Zagreb, depozitar Fonda (od 30.06.2025. godine Erste
Steiermarkische bank d.d., prije toga OTP banka d.d.) te fizicke osobe koje ¢ine dioni¢ari, imatelj udjela
u drustvu za upravljanje, uprava i nadzorni odbor Fonda. Fond je imao odnose sa dioni¢arima Fonda u
2025. godini na ime obveza za dividende, te u 2024. i 2025. godini s drustvom za upravljanje na ime
upravljacke naknade, s depozitarom na ime naknade depozitaru i ostalih sli¢nih troSkova i s ¢lanovima
nadzornog odbora na ime naknade ¢lanovima nadzornog odbora.

Imovina Obveze
31. prosinca | 31. prosinca | 31. prosinca | 31. prosinca
2025. 2024. 2025. 2024.
Vlasnici (dioni¢ari) fonda - - 23.567 -
Drustvo za upravljanje - - 51.500 47.000
Depozitar 49.488 - 2.091 1.821
Clanovi Nadzornog odbora - - 3.177 3.177
Prihodi Rashodi
2025. 2024. 2025. 2024.
Drustvo za upravljanje - - 631.177 538.979
Depozitar - - 23.652 20.150
Clanovi Nadzornog odbora - - 38.124 34.770

U 2025. i 2024. godini ne postoje bilo kakvi krediti, jamstva garancije niti bilo koji drugi sliCan oblik
izloZenosti Fonda prema povezanim osobama.

15. Dogadaji nakon datuma bilance

Nije bilo znagajnih dogadaja nakon datuma bilance koji zahtijevaju objavu u financijskim izvjestajima.
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PRILOG 1
Financijski izvjestaji prema Pravilniku o strukturi i sadrZaju godisnjih i polugodisnjih financijskih
izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda

Izvjestaj o financijskom polozaju
stanje na dan 31.12.2025.

Obveznik:INSPIRIO ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM PONUDOM

uEUR

Aktiva
l. Ulaganja (AOP 002 + 005 do 014) 001 16.817.069,59 | 18.983.153,19
1. Prenosivi vrijednosni papiri (AOP 003+004) 002 12.117.020,35 | 12.830.956,14
- koji se vrednuju po fer vrijednosti 003 12.117.020,35 | 12.830.956,14
- koji se vrednuju po amortiziranom trosku 004 0,00 0,00
2. Instrumenti trziSta novca 005 0,00 0,00
3. Udjeli u subjektima za zajednic¢ka ulaganja 006 1.559.110,74 1.773.242,24
4. Izvedeni financijski instrumenti 007 0,00 0,00
5. Depoziti kod kreditnih institucija 008 1.460.089,18 3.028.954,81
6. Nekretnine 009 0,00 0,00
7. Roba 010 0,00 0,00
8. Poslovni udjeli 011 0,00 0,00
9. Potrazivanja po danim zajmovima 012 1.680.849,32 1.350.000,00
10. Instrumenti nalik vlasni€kim instrumentima 013 0,00 0,00
11. Ostala ulaganja 014 0,00 0,00
Il. Novac i novéani ekvivalenti (AOP 016 do 018) 015 2.748,52 49.488,01
1. Nov€ana sredstva 016 2.748,52 49.488,01
2. Depoziti po videnju 017 0,00 0,00
3. Ostala kratkoro¢na likvidna ulaganja 018 0,00 0,00
lll. Potrazivanja (AOP 020 do 023) 019 41.474,19 27.516,61
1. PotraZivanja od dividendi i kamata 020 41.474,19 27.516,61
2. Potrazivanja s osnove prodaje ulaganja 021 0,00 0,00
3. PotraZivanja od brokera i danih predujmova 022 0,00 0,00
4. Placeni troSkovi buduéeg razdoblja 023 0,00 0,00
IV. Ostala imovina 024 0,00 0,00
Ukupna imovina (AOP 001+015+019+024) 025 16.861.292,30 | 19.060.157,81
Izvanbilanéna evidencija aktiva 026 378.556,38 2.260.300,00
Pasiva
I. Obveze plac¢anja (AOP 028 do 034) 027 47.120,83 51.562,50
1. Obveze s osnove ulaganja 028 0,00 0,00
2. Obveze s osnove isplate udjela 029 0,00 0,00
3. Obveze prema brokerima 030 0,00 0,00
4. Obveze za naknade za upravljanje 031 47.000,00 51.500,00
5. Obveze za naknade za savjetodavne usluge 032 0,00 0,00
6. Obveze za naknadu za uspje$nost 033 0,00 0,00
7. Obveze za kamate i druge izdatke 034 120,83 62,50
1. Obveze s osnove primljenih zajmova (AOP 036+037) 035 50.000,00 50.000,00
1. Obveze s osnove primljenih zajmova od banaka 036 0,00 0,00
2. Obveze s osnove primljenih zajmova od drugih ugovornih strana 037 50.000,00 50.000,00
lll. Druge obveze (AOP 039 do 041) 038 0,00 0,00
1. Obveze s osnove prinosa od pozajmljenih vrijednosnih papira 039 0,00 0,00
2. Prihod buduéeg razdoblja 040 0,00 0,00
3. Obveze s osnove isplate dividende i plative raspodijele 041 0,00 0,00
IV. Ostale obveze AlF-a 042 27.021,85 45.406,36
Ukupno obveze AlF-a (AOP 027+035+038+042) 043 124.142,68 146.968,86
Neto imovina AlF-a (AOP 025 - 043) 044 16.737.149,62 | 18.913.188,95
Broj izdanih dionica 045 3.042.184,00 3.042.184,00
Neto imovina po dionici (AOP 044/045) 046 5,50 6,22
Temeljni kapital 047 6.092.836,00 6.092.835,50
Premija na emitirane dionice/kapitalne rezerve 048 13.382.938,01 12.865.767,15
Vlastite dionice 049 -12.181,42 -12.181,42
Dobit/gubitak teku¢e poslovne godine 050 3.303.828,83 1.853.815,41
Zadrzana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 051 -5.469.140,36 -2.165.311,53
Rezerve fer vrijednosti (AOP53 + AOP54) 052 -561.131,39 278.263,86
— fer vrijednost financijske imovine 053 -561.131,39 278.263,86
— ucinkoviti dio ra€unovodstva zastite 054 0,00 0,00
Ostale revalorizacijske rezerve 055 0,00 0,00
Ukupno kapital i rezerve ((X od AOP047 do AOP052) + AOP055) 056 16.737.149,67 | 18.913.188,97
Izvanbilanéna evidencija pasiva 057 378.556,38 2.260.300,00
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PRILOG 1
Financijski izvjestaji prema Pravilniku o strukturi i sadrZaju godisnjih i polugodisnjih financijskih
izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda

IzvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti

u razdoblju 01.01.2025. do 31.12.2025.

u EUR
Obveznik:INSPIRIO ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM PONUDOM
AOP Isto razdoblie | rop\ c0 razdoblje
Naziv pozicije prethodne godine
oznaka - S
Kumulativ Kumulativ
1 2 3 5
Prihodi
I. Prihodi od ulaganja (AOP 061 do 063) 060 557.505,90 265.628,23
1. Prihodi od dividendi i udjela u dobiti 061 376.497,81 68.892,70
2. Prihodi od kamata 062 181.008,09 196.735,53
3. Prihodi od najma 063 0,00 0,00
Il. Realizirani dobici od ulaganja 064 1.384.400,49 1.053.532,47
11l. Nerealizirani dobici od ulaganja 065 10.661.539,87 8.213.861,74
IV. Drugi prihodi (AOP 067+068) 066 407,64 46.864,29
1. Prihodi od naknada za pozajmljene vrijednosne papire 067 0,00 0,00
2. Ostali prihodi 068 407,64 46.864,29
Ukupno prihodi (AOP 060 + 064 do 066) 069 12.603.853,90 9.579.886,73
Rashodi
I. Realizirani gubici od ulaganja 070 112.272,22 650.272,80
Il. Nerealizirani gubici od ulaganja 071 8.538.207,99 6.272.481,63
il _Gub|0| od umanjenja vrijednosti za oekivane kreditne 072 0.00 0.00
gubitke
IV. Umanjenje imovine 073 0,00 0,00
V. Naknade za usluge investicijskog savjetovanja 074 0,00 0,00
VI. Naknade za upravljanje 075 538.978,79 631.176,57
VII. Naknade za depozitara 076 20.150,22 23.652,12
VIIl. Drugi rashodi (AOP 078 do 082) 077 90.415,85 148.488,20
1. Administrativne pristojbe 078 5.302,61 6.159,02
2. Profesionalni honorari 079 0,00 0,00
3. Naknade za skrbni¢ke usluge 080 0,00 0,00
4. Kamate 081 437,49 1.483,71
5. Ostali rashodi 082 84.675,75 140.845,47
Ukupni rashodi (AOP 070 do 077) 083 9.300.025,07 7.726.071,32
Dobit ili gubitak prije oporezivanja (AOP 069 — 083) 084 3.303.828,83 1.853.815,41
Porez na dobit 085 0,00 0,00
Dobit ili gubitak (AOP 084 - 085) 086 3.303.828,83 1.853.815,41
Ostala sveobuhvatna dobit
Ostala sveobuhvatna dobit (AOP88 + AOP93) 087 -561.131,61 839.395,47
Stavke koje nece biti reklasificirane u racun dobiti i gubitka (Z
od AOP89 do AOP92) 088 -561.131,61 839.395,47
Promjena_'revalgrlzaf:usklh rezervi: nekretnine, postrojenja, oprema 089 0.00 0.00
i nematerijalna imovina
Promjena fer vrijednosti vlasni¢kih instrumenata 090 -561.131,61 839.395,47
Prormgne na ostalim stavkama koje nece biti reklasificirane u raun 091 0.00 0.00
dobiti i gubitka
Porez_ na dobit koji se odnosi na stavke koje nece biti 092 0.00 0.00
reklasificirane
Stavke koje je moguce reklasificirati u racun dobiti i gubitka 093 000 000
(AOP94 + AOP97 + AOP100 + AOP101 + AOP104) ’ ’
Promjena revalorizacijskih rezervi: duznicki vrijednosni papiri
(AOP95 + AOP96) L L L
— nerealizirani dobici/gubici 095 0,00 0,00
— preneseno u rac¢un dobiti i gubitka (reklasifikacijske usklade) 096 0,00 0,00
Promjena revalorizacijskih rezervi: raéunovodstvo zastite (ucinkoviti
dio) (AOP98 + AOP99) 097 0,00 0,00
— dobici/gubici 098 0,00 0,00
— preneseno u racun dobiti i gubitka (reklasifikacijske usklade) 099 0,00 0,00
Tecajne razlike iz preracuna inozemnog poslovanja 100 0,00 0,00
Promjene na ostalim stavkama koje je moguce reklasificirati u 101 0.00 0.00
raéun dobiti i gubitka (AOP102 + AOP103) ’ ’
— dobici/gubici 102 0,00 0,00
— preneseno u racun dobiti i gubitka (reklasifikacijske usklade) 103 0,00 0,00
Porez_qa_ do_blt kOvJI se odr_1(_)_S| na_stavke koje je moguce 104 0,00 0,00
reklasificirati u ra€un dobiti i gubitka
Ukupna sveobuhvatna dobit (AOP 086+087) 105 2.742.697,22 2.693.210,88
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PRILOG 1
Financijski izvjestaji prema Pravilniku o strukturi i sadrZaju godisnjih i polugodisnjih financijskih
izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda

1ZVJESTAJ O NOVCANOM TIJEKU - Indirektna metoda
u razdoblju 01.01.2025. do 31.12.2025.
u EUR

Obveznik: INSPIRIO ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM PONUDOM

Nov¢ani tokovi iz poslovnih aktivnosti (AOP 002 do 024) -7.164,36 540.319,03
Dobit ili gubitak 002 3.303.828,83 1.853.815,41
Dobici/gubici od ulaganja 003 -3.642.107,44 -1.505.244,32
Nett)o krezultat od umanjenja vrijednosti za o€ekivane kreditne 004 0,00 0,00
gubitke

Amortizacija i ostali ispravci vrijednosti 005 0,00 0,00
Prihodi od kamata 006 -181.008,09 -196.734,43
Rashodi od kamata 007 0,00 0,00
Prihodi od dividendi 008 -376.497,81 -68.892,70
Povecanje (smanjenje) ulaganja u prenosive vrijednosne papire 009 2.192.440,83 1.640.154,72
Povecanje (smanjenje) ulaganja u instrumente trzi$ta novca 010 -867.448,28 -1.568.865,63
Iz]oveégnje (smanjenje) ulaganja u subjektima za zajednicka 011 -159.202,91 -214.131,50
ulaganja

Povecéanje (smanjenje) ulaganja u izvedenice 012 0,00 0,00
Povecanje (smanjenje) ulaganja u nekretnine 013 0,00 0,00
Povecéanje (smanjenje) ulaganja u robu 014 0,00 0,00
Povecanje (smanjenje) ulaganja u poslovne udjele 015 0,00 0,00
Primici od kamata 016 181.008,09 196.734,43
|Izdaci od kamata 017 0,00 0,00
Primici od dividendi 018 376.497,81 68.892,70
Povecéanje (smanjenje) ostalih ulaganja 019 -915.736,97 335.419,45
Povec¢anje (smanjenje) ostale imovine 020 14.200,28 -63,50
Povecéanje (smanjenje) obveze s osnove ulaganja 021 0,00 0,00
Povecanje (smanjenje) obveza s osnove primljenih zajmova 022 0,00 0,00
Povecanje (smanjenje) obveza za naknadu za upravljanje 023 0,00 0,00
Povecéanje (smanjenje) ostalih obveza iz poslovnih aktivnosti 024 66.861,30 -765,60
Novcani tokovi iz financijskih aktivnosti (¥ od AOP26 do AOP30) 025 0,00 -493.579,48
Primici od izdavanja udjela/ dionica 026 0,00 0,00
Izdaci od otkupa udjela/kupnje vlastitih dionica 027 0,00 -493.579,48
Isplate imateljima udjela iz ostvarene dobiti/dividenda 028 0,00 0,00
Ostali primici iz financijskih aktivnosti 029 0,00 0,00
Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti 030 0,00 0,00
Neto povecanje (smanjenje) nov€anih sredstava (AOP 031 -7.164,36 46.739,55
001+025)

Novac na pocetku razdoblja 032 9.912,86 2.748,50
Novac na kraju razdoblja (AOP 031+032) 033 2.748,50 49.488,05
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PRILOG 1
Financijski izvjestaji prema Pravilniku o strukturi i sadrZaju godisnjih i polugodisnjih financijskih izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog
fonda

1ZVJESTAJ O PROMJENAMA KAPITALA
za razdoblje od 1.1.2025 do 31.12.2025 u EUR
Dobit ili Raspodijeljivo

Ostale Zadrzana

Opis pozicije AOP Temeljni Kapitalne Vlastite Re:eerrve revaloriza- dobit ili gubitak ‘::ﬁg::t':g_a E::i':;‘:
[THELE] kapital rezerve dionice - A cijske preneseni R
vrijednosti o gubitak _Ilrajuélh rezerve
interesa
Prethodno razdoblje
Stanje na dan pocetka prethodne poslovne godine 01 6.092.835,30 13.382.937,61 -12.181,42 | -314.484,27 0,00 | -6.150.799,81 0,00 0,00 12.998.307,41
Promjene racunovodstvenih politika 02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ispravak pogreski prethodnih razdoblja 03 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
?;f:éfa'lﬁ:f& pocetka prethodne poslovne godine 04 6.092.83530 | 13.382.937,61 | -12.18142 | -314.484,27 0,00 | -6.150.799,81 0,00 0,00 | 12.998.307,41
Dobit ili gubitak razdoblja 05 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 681.659,80 | 3.303.828,83 0,00 3.985.488,63
Promijene fer vrijednosti financijskih instrumenata 06 0,00 0,00 0,00 | -246.647,12 0,00 0,00 0,00 0,00 -246.647,12
Ostali dobici i gubici od ulaganja u financijske instrumente 07 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Neto rezultat raunovodstva zastite od rizika 08 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Promjeng ostalih rgvalorlzacusklh rezervi (nekretnine, postrojenja, 09 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
oprema i nematerijalna imovina)
Tecajne razlike iz preraéuna inozemnog poslovanja 10 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostale nevlasni¢ke promjene kapitala 11 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ukupno izravno priznati prihodi i rashodi prethodne godine
(fazdobljaliziprethodnelaoding) 12 0,00 0,00 0,00 | -246.647,12 0,00 681.659,80 | 3.303.828,83 0,00 3.738.841,51
Povec¢anje/smanjenje upisanog kapitala 13 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostale uplate vlasnika 14 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otkup vlastitih udjela/dionica 15 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Isplata udjela u dobiti 16 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostale raspodijele vlasnicima 17 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
gf:,’;:l‘:“a zadnji dan izvjeStajnog razdoblja prethodne poslovne 18 6.092.83530 | 13.382.937,61 | -12.18142 | -561.131,39 000 | -5.469.140,01 | 3.303.828,83 000 | 16.737.148,92
Tekuée razdoblje
Stanje na dan pocetka tekuce poslovne godine 19 6.092.835,30 | 13.382.937,61 -12.181,42 | -561.131,39 0,00 | -5.469.140,01 0,00 0,00 | 13.433.320,09
Promjene racunovodstvenih politika 20 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ispravak pogreski prethodnih razdoblja 21 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stanje na dan pocetka tekuce poslovne godine (prepravljeno) 22 6.092.835,30 13.382.937,61 -12.181,42 | -561.131,39 0,00 | -5.469.140,01 0,00 0,00 | 13.433.320,09
Dobit ili gubitak razdoblja 23 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.303.828,83 | 1.853.815,41 0,00 5.157.644,24
Promjene fer vrijednosti financijskih instrumenata 24 0,00 0,00 0,00 839.395,90 0,00 0,00 0,00 0,00 839.395,90
Ostali dobici i gubici od ulaganja u financijske instrumente 25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Neto rezultat radunovodstva zastite od rizika 26 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Promjepe ostallh'revallonzalcusklh rezervi (nekretnine, postrojenja, 27 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
oprema i nematerijalna imovina)
Tecajne razlike iz preracuna inozemnog poslovanja 28 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostale nevlasni¢ke promjene kapitala 29 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ukupno izravno priznati prihodi i rashodi teku¢e godine
(tekuéeg razdoblja) 30 0,00 0,00 0,00 839.395,90 0,00 3.303.828,83 | 1.853.815,41 0,00 5.997.040,14
Povecanje/smanjenje upisanog kapitala 31 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostale uplate vlasnika 32 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otkup vlastitih udjela/dionica 33 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Isplata udjela u dobiti 34 0,00 -517.171,28 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -517.171,28
Ostale raspodjele vlasnicima 35 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
gﬁ;"i:‘: na zadnji dan izvjestajnog razdoblja tekuce poslovne 36 6.092.83530 | 12.865.76633 | -12.18142 | 27826451 0,00 | -2.165.311,18 | 1.853.81541 0,00 | 18.913.188,95
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PRILOG 2
Usklada financijskih izvjestaja u skladu s MSFI i izvjestaja prema Pravilniku o strukturi i sadrZaju financijskih izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog
investicijskog fonda

Prilog 2: Usklada financijskih izvjesStaja u skladu s MSFI i izvjeStaja prema Pravilniku o strukturi i sadrzaju financijskih izvjestaja i drugih izvjestaja
izvjestaja alternativnog investicijskog fonda

USKLADE PRAVILNIKA | MSFI

Usklada IFP - lzvje$taj o financijskom polozaju

Najznalajnije razlike MSFI u odnosi na Pravilnik je prikaz zadrZzane 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 krac¢i od 3 mjeseca
su klasificirani po MSFI-u u novac i nov€ane 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 - IzvjesStaj o sveobuhvatnoj dobiti

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

USKLADA INT - lzvjestaj o nov€anim tokovima (indirektna metoda)

Najznacajnije razlike MSFI u odnosu na Pravilnik prezentacijske su prirode. Sukladno MSFI-u financijske i investicijske aktivnosti prikazane su bruto, te su
uskladivacke pozicije prilagodene 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 - IzvjeStaj o promjenama kapitala

Prikaz izvjestaja o promjeni kapitala u financijskim izvjestajima i izvjeStaja 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 teku¢e godine prema MSFI prikazuju u jednoj stavci ZadrZzana dobit.
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