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Godi$nje izvjeste

Naziv Fonda jednak je tvrtki fonda koja glasi: Zatvoreni alternativni investicijski fond s javnom ponudom
Breza dioni¢ko drustvo (* Fond*).

Poslovanje Fonda regulirano je Zakonom o alternativnim investicijskim fondovima (,Zakon*), Zakonom o
trgovackim drustvima, podzakonskim aktima, Statutom, Prospektom i Pravilima Fonda. Fond je zatvoreni
alternativni investicijski fond s javnom ponudom koji posluje kao dioni¢ko drustvo sukladno odredbama
tlanaka 112. i 113, Zakona. Fond je osnovan dana 11. rujna 1998. godine upisom u sudski registar
Trgovatkog suda u VaraZdinu. Vrijeme trajanja Fonda nije ograni¢eno. Rad Fonda odobren je RjeSenjem
Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (,Agencija“), Klasa: UPI/I-450-08/03-02/1 58, Ur. Broj: 567-
02/03-03 od 26. lipnja 2003. godine.

Uprava Fonda

Uprava Drustva zastupa Fond prema tre¢ima. U vodenju poslovanja Uprava naroé&ito vodi raduna da Fond
posluje sukladno vazecim zakonskim propisima, internim pravilima o upravljanju rizicima, a odgovorna je
i za sustavno pracenje, procjenu i strategiju poslovanja. Uprava je duZna sastavljati financijska izvje$éa,
izvjescivati Agenciju, te realno procjenjivati ukupnu imovinu i obveze.

¢lan od 01. lipnja 2016. godine, predsjednik od 01.

Darko Kosovec predsjednik srpnja 2016. godine
Snjezana Milovanovié¢ Clan od 18. ozujka 2016. godine

i w Clan od 16. svibnja 2015. godine, predsjednik od 01.
Vesna LonZar predsjednik listopada 2015. godine do 30. lipnja 2016. godine
Zeqir Gashi zamjenik &lana od 02. listopada 2015. godine do 02. sijeénja 2016.

godine

Zamijenici predsjednika i &lana Uprave Drustva za upravljanje investicijskim fondovima (“Drustvo*)
imenovani su od strane Nadzornog odbora Drustva na rok od 3 mjeseca u skladu s &lankom 42., stavkom
5. Zakona o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom i &lankom 42., stavkom 5. Zakona.

Nadzorni odbor Fonda

Nadzorni odbor nadzire vodenje poslova Fonda. Podnosi Skupétini Fonda izvjes¢e o obavljenom nadzoru,
daje suglasnost za sklapanje ugovora s osobama koje Fondu pruzaju usluge, sklapa ugovor o upravijanju,
nadzire uskladenost poslovanja s odredbama Zakona, Statuta, Prospekta, Pravila, te ciljevima i
ograni¢enjima ulaganja, daje suglasnost na odluku kojom se Skupstini predlaZze odlugivanje u vezi s
izdavanjem dionica, te utvrduje financijske izvjestaje Fonda.



Clanove Nadzornog odbora bira Skupstina Fonda, a svi &lanovi moraju zadovoljavati uvjete iz Pravilniku o
uvjetima za ¢&lanstvo u upravi i nadzornom odboru UAIF-a te u nadzornom odboru zatvorenog AlF-a s
vanjskim upraviteljem.

: Py o od 04. studenoga 2014. godine, imenovan
Sinisa Brajtie predsjednik predsjednikom 12. studenoga 2014. godine
S . zamjenik od 04. studenoga 2014. godine, imenovan
Zvonimir Vukadin predsjednika zamjenikom predsjednika 14. rujna 2016. godine
od 23. kolovoza 2014. godine, imenovana
- " zamjenik zamjenikom predsjednika 25. rujna 2015. godine,
Marting. Rondevic predsjednika prestaje biti zamjenik predsjednika i &lan 23.
kolovoza 2016. godine
Dalibor Marjanovi¢ ¢lan od 13. srpnja 2015. godine
Ivan Tadin élan od 26. kolovoza 2016. godine
Josip Batinovié¢ ¢lan od 26. kolovoza 2016. godine

Revizorski odbor

Sukladno Zakonu o reviziji, Fond ima Revizorski odbor kojega Cine dva ¢lana Nadzornog odbora Fonda te
jedan vanijski ¢lan imenovan od strane Nadzornog odbora.

Revizorski odbor prati postupak financijskog izvje§¢ivanja te uginkovitost sustava unutarnje kontrole,
unutarnje revizije te sustav upravljanja rizicima, nadgleda provodenje revizile godisnjih financijskih
izvjestaja, prati neovisnost samostalnih revizora ili revizorskog drudtva koje obavlja reviziju, a posebno
ugovore o dodatnim uslugama, daje preporuke Skupstini o odabiru samostalnog revizora ili revizorskog
drustva, te raspravlja o drugim zna&ajnim pitanjima koja se odnose na ovo podrucje.

Skupstina Fonda

Skupstinu Fonda saziva Uprava nakon &to dobije izvje§¢e Nadzornog odbora o financijskim izvjestajima,
stanju Fonda i prijedlogu odluke o upotrebi dobiti. Skupstina odluguje o izboru | razrie$nici ¢lanova Uprave
I Nadzornog odbora Fonda, financijskim izvje$¢ima, uporabi dobiti i pokrivanju gubitka, davanju razriesnice
¢lanovima Uprave i Nadzornog odbora, imenovanju revizora, likvidaciji Fonda, izmjenama Statuta, stjecanju
viastitih dionica, poveéanju/smanjenju temeljinog kapitala Fonda, uvrstenju dionica na uredeno trziste i
povla¢enju dionica s tog uvrstenja, povecanju godidnje naknade Drustvu iznad iznosa navedenog u
vazecim Pravilima, promijeni ulaga&kih cilieva i profila rizi¢nosti Fonda, pripajanju i spajanju s drugim
zatvorenim AlF-om, odnosno podjeli Fonda na nove zatvorene AlF-ove, te suglasnosti na odluku
Nadzornog odbora o prijenosu poslova upravljanja.



Dionice fonda

Sve dionice Fonda su redovne dionice na ime, serije A, nominalne vrijednosti 30,00 kuna i vode se u
registru Sredi$njeg kliringkog depozitarnog drustva. Svaka dionica daje pravo na jedan glas u Glavnoj
skupstini Fonda, pravo na informiranost, pravo na dividendu - uée$ce u dobiti prema temeljnom kapitalu
Fonda koji otpada na njihove dionice i pravo na isplatu dijela ostatka likvidacijske mase razmjerno udjelu

u temeljnom kapitalu Fonda. Dionice su prenosive bez ograni¢enja uz uvazavanje propisa Republike
Hrvatske,

Dionice Fonda su uvr$tene u Redovito trziste Zagrebacke burze pod identifikacijskom oznakom (ISIN)
HRBRINRAOOO6 i oznakom BRIN-R-A.

Izdano je ukupno 506.000 komada dionica.

U redovnoj trgovini na Zagrebackoj burzi tijekom 2016. godine protrgovano je ukupno 5.963 komada
dionica po prosje¢noj cijeni od 24,89 kn. Najniza cijena trgovanja iznosila je 22,00 kn. najvisa 27,98 kn, dok
je zadnja trgovana cijena bila 25,00 kn dana 07.12.2016. Ostvarene su i 2 OTC transakcije dionicom u
kojima je ukupno protrgovano 19.336 komada po cijenama od 25,00 kn.

Komuniciranje s javno$éu i dioni&arima

Sukladno zakonskim obvezama Fonda informacije o poslovanju mogu se pronac¢i na internetskim
stranicama Drustva (www.globalinvest.hr), Zagrebatke burze d.d., te Agencije u okviru Sluzbenog registra
propisanih informacija.

Aktivnosti upravljanja imovinom Fonda

Vrijednost neto imovine Fonda na dan 31. prosinca 2016. godine iznosila je 22.056.056 kuna dok jeu
istom razdoblju prosle godine iznosila 21.550.862 kune Sto predstavija povecanje za 2,34 %. Neto
vrijednost imovine Fonda po dioniciiznosila je 43,59 kuna, a u istom razdoblju pro$le godine ista je iznosila
42,59 kune.

Struktura ulaganja u ukupnoj imovini Fonda na dan 31. prosinca 2016. godine sastojala se od 69,05%
domacih dionica, 27,48% inozemnih dionica, 3,23% novéanih sredstava i 0,24% potrazivanja.

Od ukupnih prihoda u 2016. godini prihodi od ulaganja iznose 2.492.642 kune. Prihodi od ulaganja sastoje
se od realiziranih dobitaka od prodaje financijskih instrumenata u iznosu od 1.845.809 kuna, prihoda od
dividendi u iznosu od 611.330 kuna, te ostalih prihoda u iznosu od 35.503 kuna (pozitivne teCajne razlike
od monetarnih financijskih instrumenata, prihodi kamata i ostali prihodi). Od ukupnih rashoda u 2016.
godini rashodi od ulaganja iznose 1.392.597 kuna. Rashodi od ulaganja sastoje se realiziranih gubitaka
od prodaje financijskih instrumenata u iznosu od 610.659 kuna, rashoda s osnove odnosa s drustvom za



upravljanje u iznosu od 514.708 kuna, te ostalih trodkova u iznosu od 267.230 kuna (negativne tet¢ajne
razlike od monetarnih financijskih instrumenata, naknada depozitnoj banci, transakcijski trokovi, te ostali
dozvoljeni troskovi fonda).

U promatranom razdoblju Fond je ostvario dobit u iznosu od 1.100.045 kuna §to je smanjenje u odnosu
na prethodno promatrano razdoblje za 4,5 %. Nerealizirani dobici/gubici financijske imovine raspolozive
za prodaju biljeze smanjenje u iznosu od 594.851 kunu &to je rezultiralo ukupnom sveobuhvatnom dobiti
u iznosu od 505.194 kune.

Fond je u 2016. godini povecao izloZenost sektoru hotelijerstva i turizma za 5,45 % (2015: 33,27%, 2016:
38,72%), industrije za 5,00% (2015: 5,35%, 2016: 10,35%), upravljanja nekretninama za 3,44% (2015:
3,12%, 2016: 6,56%), energetike za 1,64% (2015: 7,97%, 2016: 9,61%), financija i bankarstva za 1,5%
(2015: 12,10%, 2016: 13,60%), dok je smanjio izlozenost prema sektoru transporta za 5,96% (2015:
8,53%, 2016: 2,57%), brodarstva za 3,72% (2015: 8,14%, 2016: 4,42% prehrambene industrije za 2,75%
(2015: 15,35%, 2016: 12,60%) i sektoru, farmaceutske industrije za 0,64% (2015: 2,95%, 2016: 2,31%), te
potpuno napustio sektor autoindustrije (2015: 3,52%) .

Geografska izloZzenost porasla je prema Hrvatskoj za 2,86% (2015: 70,18 %, 2016: 73,04%) , Sloveniji za
4,31% (2015: 13,05%, 2016: 17,36%), te prema Rumunjsko za 5,08% (2015: 4,53 %, 2016: 9,61%).
Smanjena je izloZenost prema Srbiji za 7,05% (2015: 7,85 %, 2016: 0,80%), dok je izlozenost prema Bosni
i Hercegovini (2015: 1,26 %) i Njemagkoj (2015: 3,52%) u 2016, godini potpuno eliminirana.

U 2016. godini Fond je zabiljeZio porast neto vrijednosti imovine sa 21.631.853 kuna na 22.235.246 kuna
Sto predstavlja porast od 2,79%, dok je trZi&na cijena dionice ostala nepromijenjena.

Investicijska strategija i ciljevi Fonda

Osnovni cilj Fonda jest ostvarivanje porasta vrijednosti imovine porastom cijena vrijednosnih papira i drugih
financijskih instrumenata koje ¢e drZati u svojem portfelju te ostvarivanje prihoda za portfelj od kamata na
obveznice te prihoda od dividendi. Drustvo ¢e voditi visoko riziénu politiku ulaganja sredstava Fonda.
Navedeni cilievi ostvarit ¢e se ulagagkom politikom Fonda s fokusom na ulaganje u fundamentalno
podcijenjene vrijednosne papire. Drustvo ne jaméi za ostvarenje investicijskog cilja.

Portfelj Fonda formirat ¢e se ulaganjem sredstava Fonda u:



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

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

udjele ili dionice investicijskih fondova koji su odobrenje za rad dobili u Republici Hrvatskoj, drugim
drzavama ¢lanicama Europske unije, CEFTA-e i OECD-a do 20% neto vrijednosti imovine Fonda pod
uvjetom da ne naplaéuju upravljatku naknadu veéu od 3,5%, te da zadovoljavaju uvjete propisane
¢lankom 10. stavkom 2. to&kom 4. Pravilnika o vrstama alternativninh investicijskih fondova (NN 105/13
i 28/15);

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

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

instrumente trZi$ta novca, depozite kod kreditnih institucija koji su povratni na zahtjev te koji dospijevaju
za najvise 12 mjeseci, do 60% neto vrijednosti imovine Fonda:

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

nekretnine koje se nalaze na podrucju drzava u koje Fond moze ulagati svoju imovinu do 20% neto
vrijednosti imovine Fonda, pod uvjetima propisanim &lankom 10. stavkom 2. tockom 10. Pravilnika o
vrstama alternativnih investicijskih fondova (NN 105/13 i 28/15);

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

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

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



* neuvrstene vrijednosne papire, koji nisu sluzbeno uvriteni za prodaju na nekoj burzi vrijednosnih papira
ili se ne prodaju na nekom drugom uredenom tristu, do 40% neto vrijednosti imovine Fonda,
®* novac na raéunima.

Vjerojatan buduéi razvoj Fonda

S obzirom na strukturu portfelja, razvoj Fonda u buduénosti prvenstveno Ce ovisiti o kretanjima na trzistu
kapitala. Cilj je Uprave u narednom razdoblju osigurati stabilno poslovanje Fonda, te ée utom smisiu
primarno aktivnosti biti usmjerene na ostvarivanje dodane vrijednosti za dioni¢are Fonda.

Upravljanje rizicima

Upravljanje rizicima neizostavni je dio investicijskog poslovanja a sastoji se od identifikacije razli¢itih oblika
rizika kojima je izloZzen portfelj Fonda, mjerenja rizika pomoéu kvantitativnih metoda te definiranje
postupaka kojima se provodi upravljanje.

Rizik ulaganja u Fond povezan je s ulaganjima i strukturom imovine Fonda. Sukladno strategiji ulaganja,
Drustvo ce voditi politiku ulaganja sredstava Fonda visokog stupnja rizika koji je karakteristian za ulaganja
u fondove koji ulazu pretezno u dionice ali je zahvaljujuéi disperziji ulaganja nizi nego u slu¢aju samostalnog
ulaganja u pojedine dionice. Takva investicijska strategija pogodna je za dionitare sklonije preuzimanju
veceg rizika koji Zele diversificirati strukturu svojih portfelja vrijednosnih papira kako bi povecéali prinos.

Upravljanje rizikom osigurava da preventivne i kontrolne mjere, poduzete radi smanjenja, uklanjanja ili
izbjegavanja rizika budu utemeliene na rezultatima procjene rizika te da budu uginkovite, nepristrane i
primjerene.

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

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

o Kreditni rizik

Kreditnim rizikom ¢e se upravijati na nacin da se pretezito ulaze u duznitke vrijednosne papira izdavatelja
koji imaju dodijeljen investicijski kreditini rejting od strane medunarodno priznatih agencija Fitch Ratings,
Moody's ili Standard & Poor's, odnosno da se depoziti pretezno plasiraju u kreditne institucije iz Republike
Hrvatske ili drugih drzava ¢lanica Europske Unije, koje podlijezu strogom nadzoru regulatora, postujuci
ograni¢enja propisana Zakonom i podzakonskim aktima. Ukoliko izdavatelj nema dodijeljen kreditni rejting
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od strane medunarodno priznatih agencija, kreditni rizk ¢e se nastojati umanjiti detaljnom internom
analizom financijskog stanja izdavatelja prije ulaganja te kontinuiranim pracenjem i analiziranjem
financijskih izvje$taja izdavatelja za vrijeme drzanja njihovih duzni¢kih vrijednosnih papira,

Drustvo ¢e kreditni rizik umanjivati diversifikacijom ulaganja te ¢e kreditni rizik biti jedan od ¢imbenika
analize na temelju koje ¢e se donositi investicijske odluke.

* Rizik druge ugovorne strane

Rizikom druge ugovorne strane se upravija na natin da se kontinuirano prate financijska izvje$éa
poslovanja izdavatelja financijskih instrumenata.

*  Rizik transparentnosti i korektnosti podataka i financijskog izvies¢ivanja u subjektima u koje Fond ulaze

Drustvo ¢e se pri odabiru izdavatelja financijskog instrumenta voditi iznimnim oprezom te ¢e imovinu
preteZito ulagati u izdavatelje koji imaju znacajniju povijest transparentnog izvjedcivanja.

* Rizici uzrokovani kretanjima na trziétu

Neto vrijednost udjela Fonda ovisi o kretanju trzi$ne vrijednosti vrijednosnih papira i drugih financijskih
instrumenata iz portfelja Fonda. Kako na trzi&nu vrijednost ulaganja utje&e niz realnih i percipiranih faktora
poput ekonomskih i politickih okolnosti, Drugtvo ne moze ulagateljima Fonda jam¢iti ostvarenje odredenog
prinosa u odredenom razdoblju ulaganja.

o TrZisni rizik

U svrhu upravijanja trZi$nim rizicima, Drustvo ¢e provoditi aktivnosti analiziranja strukture portfelja,
analiziranje kretanja cijena financijskih instrumenata i op¢ih kretanja na trZistima nekretnina i roba. Fond
upravija trzi$nim rizikom diverzifikacijom investicijskog portfelja. Trzi&ni rizik obuhvaéa pozicijski rizik,
valutni rizik i rizik namire.

» Pozicijski rizik

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

Drustvo upravija op¢im pozicijskim rizikom promjenom alokacije imovine izmedu klasa imovine razligite
rizi€nosti,

Specifi¢ni pozicijski rizik Drutvo umanjuje diversifikacijom ulaganja.
> Valutni rizik

Valutnim rizikom Drustvo upravija na na&in da prati ukupnu izloZenost po pojedinim valutama, kretanje

teCaja domace u odnosu na ostale svjetske valute te nastoji uskladiti nov€ane tokove u istoj valuti. Rizik



promjene tecaja Drustvo namjerava reducirati diversifikacijom portfella na instrumente razligitih
denominacija, a takoder i pazljivim izborom instrumenata obzirom na valutu njihove denominacije.

» Rizik namire

Drustvo ¢e umanjivati ovaj rizik ugovaranjem transakcija na nadin da obje ugovorne strane istovremeno
ispunjavaiju svoju obvezu (,deliveryversuspayment) uvijek kada prilikom namire postoji ova moguénost.

*  Rizik likvidnosti

Fond je zatvoreni alternativni investicijski fond osnovan kao dioni¢ko drustvo sa dugoroénim horizontom
ulaganja te su stoga prihvatljiva ulaganja u manje likvidne i neuvrstene vrijednosne papire. Do povecanog
rizika likvidnosti moze doéi u slu¢aju likvidacije Fonda a kad bi u tom trenutku znacajan dio imovine fonda
bio uloZzen u neuvritene vrijednosne papire. Drustvo ée rizikom upravljati na nacin da pretezito ulaze
imovinu u vrijednosne papire koji kotiraju na uredenim ili drugim trZistima a u slu¢aju ulaganja u neuvrétene
vrijednosne papire ulagati ée u one za koje procjeni da bi iskazivanjem interesa za prodaju svejedno mogli
biti utrZivi kroz OTC transakeciju ili sklapanjem kupoprodajnog ugovora u roku od godine dana.

Drustvo ne vrsi otkup dionica Fonda jer su dionice uvrstene u trgovinu na redovito trziste Zagrebacke burze.
Dionitari mogu dionice Fonda prodati posredovanjem investicijskog drustva koje je ¢lan Zagrebacke burze.
Cijena dionice na burzi ovisi o trenutnoj ponudi i potraznji. Postoji visoki rizik da u odredenom trenutku
trziSna cijena po dionici na burzi bude niza od neto vrijednosti imovine po dionici. Postoji i rizik da u
odredenom trenutku na burzi uopCe nece biti iskazanog interesa na kupnju dionica Fonda te da dionice
nece biti moguce prodati.

e Kamatni rizik

Drustvo ¢e kamatnim rizikom upravijati diversifikacijom ulaganja u instrumente razliitog dospijeca te
upravljanjem razinom duracije dijela portfelja uloZenog u instrumente s fiksnim prinosom. Za mjerenje rizika
promjene kamatnih stopa Drustvo ée koristiti metodu riziéne vrijednosti (VaR) kao i mjere osjetljivosti
promjene cijene duznickih vrijednosnih papira uslijed promjene kamatnih stopa.

* Rizici ekonomskog okruzenja
*  Rizik promjene poreznih i drugih propisa

Drustvo ¢e prilikom ulaganja preteZito birati trZista sa stabilnim poreznim sustavima u kojima je mogucnost
promjena s negativnim utjecajem na prinos Fonda mala. Poveéani rizik moze se ocekivati kod ulaganja u
drzave Clanice CEFTA-e, ZND-a i ostale driave sa trzistima kapitala u razvoju. Rizik promjena poreznih
propisa je u potpunosti izvan utjecaja Drustva.



*  Rizik makroekonomskih faktora (makroekonomski rizik)

Prilikom ulaganja u financijske instrumente Drustvo uvazava mogucénosti negativnih promjena
makroekonomskih kretanja, te koristi godisnje analize makroekonomskih kretanja renomiranih analiti¢kih
kuca, te prati statisticke podatke Drzavnog zavoda za statistiku na razini Republike Hrvatske.

* Rizici ulaganja u inozemstvo

*  Politicki rizik

Pri izboru zemlje u koju ulaze imovinu Fonda Drustvo ée birati zemlje sa stabilnim politickim sustavom i
pretezito ulagati imovinu Fonda osim u Republiku Hrvatsku i u drugim drZavama &lanicama Europske unije

te ostalim drzavama s razvijenim trzitima kapitala. Povecani politieki rizik moze se o&ekivati kod ulaganja
u drZave Clanice CEFTA-e, ZND-a i ostale drzave sa trZistima kapitala u razvoju.

*  Geografski rizik

Ulaganja na trzista u razvoju u odnosu na razvijena trzista uobi¢ajeno nose veéu razinu svih veé opisanih
rizika pa zbog toga takva ulaganja mogu imati znacajnije promjene vrijednosti od razvijenih trzista.

= Rizici specifi¢ni Fondu

Pored gore nabrojanih opéih rizika koji se odnose na opéenito ulaganje u investicijske fondove, sljededi
rizici specifiéni su za sam Fond.

s Operativni rizik

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

kodeksima i kroz njega prati izloZenost operativnom riziku. Uprava Drustva biti ce obavijestena o
dogadajima koji se mogu kvalificirati kao operativni rizik.

*  Rizik upravitelja imovinom

Kod donosenja investicijske odluke o ulaganju u pojedini financijski instrument, fond menadZer moze
samostalno donijeti odluku i dati ju na odobrenje u slu¢aju da kupuje/prodaje vrijednosne papire koji ne
premasuju 5% neto vrijednosti portfelja. Kontinuiranom edukacijom kadrova, te profesionalnim i savjesnim
pristupom, Drustvo ée pokusati umanijiti ovaj rizik,



* Rizik zemljopisne koncentracije

Ovim rizikom Drustvo upravija diversifikacijom portfelja i uskladenjem ulaganja sa ograni¢enjima koja su
definirana Pravilima Fonda.

*  Rizik industrijske koncentracije
Ovim rizikom Drustvo upravlja diversifikacijom portfelja u smislu odabira pojedinih sektora i grana industrije.

*  Rizik koncentracije imovine (nediverzifikacije)

Drustvo ¢e smanijiti rizik diverzifikacijom portfelja.

* Rizici povezani s koristenjem financijske poluge

Financijska poluga pove¢ava uéinke rasta ili pada vrijednosti imovine Fonda. Investicija u kojoj je izvor
sredstava za ulaganje dobiven zaduzivanjem u sebi sadrZi povecani rizik od gubitaka zbog toga $to trogkovi
financiranja smanjuju ostvareni prinos investicije, dok profitabilnost same investicije ne utje¢e na obvezu
vracanja duga. Upotrebom financijske poluge Drustvo nastoji putem koriStenja tudeg izvora financiranja
ostvariti dodatni prinos za dioni¢are Fonda na nag&in da ¢e povrat na ulaganja Fonda biti vi$i od trogka tudeg
kapitala. Osnovni rizik financijske poluge je smanjenje rentabilnosti ukupnog ulaganja ispod stope troskova
koridtenja tudeg kapitala &to vodi negativnom djelovanju poluge. Financijska poluga koju ¢e Fond koristiti
sastoji se od repo poslova, kupnje i povratne prodaje vrijednosnih papira, pozajmica putem trZista novca,
zajma ili drugih pravnih poslova koji su po svojim ekonomskim ugincima jednaki zajmu, zajma vrijednosnih
papira i izvedenih financijskih instrumenata.

*  Rizici vezani uz ulaganja u nekretnine

> nestabilnost trista nekretnina — Moguée su promjene cijena nekretnina povezane s op¢im
gospodarskim kretanjima, politickom situacijom, visom silom i sli¢no,

> utvrdivanje stvarnog viasnistva nad nekretninom,

e neazuriranost zemljignih knjiga,

> poteskoce oko upisa prava vlasnidtva nad nekretninom i stvarnih prava,

> promjene i/ili razlike u radunovodstvenim i revizijskim standardima

> transakcijski troskovi na inozemnim trzigtima,

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

> rizik stanja nekretnina i potrebnih dodatnih ulaganja.
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Upravljanje dodatnim rizicima prilikom sklapanja transakcija kupo-prodaje nekretnina provodit ¢e se na

nacin da ¢e se ulaganja vrsiti tako da se rizik svede na najmanju moguéu mjeru, te ¢e se posebna paznja
prilikom ulaganja u nekretnine posvetiti detaljnim analizama isplativosti. Ulaganje ¢e biti temeljito ispitano i

u cilju osiguranja &istog vlasni$tva nad nekretninom i cjelovite i uredne dokumentacije te moguénosti upisa
prava vlasni$tva nad nekretninama u inozemstvu.

Rizici povezani s ulaganjem u robe

Volatilnost trzi$nih cijena — Trziéne cijene roba mogu biti vrlo volatilne odnosno moze doéi do znacajnih
promjene cijena u kratkom vremenskom periodu. Na trZidne cijene roba utjedu brojni faktori kao &to su
inflacija, lo8i vremenski uvjeti, politicka nestabilnost, promjene carinskih propisa, nove tehnologije,
makroekonomski pokazatelji, i drugi. Drustvo ée upravljati rizicima kroz temeljitu analizu trignih
kretanja cijena roba i faktora koji utjeu na trzisne cijene i diverzifikacijom ulaganja u razli¢ite vrste
roba.

Rizici povezani s ulaganjem u financiiske izvedenice

Drustvo ¢e ulagati imovinu Fonda u financijske izvedenice prvenstveno u svrhu zastite, a kada ce
ulagati sa svrhom postizanja ciljeva ulaganja ukupna izlozenost Fonda zajedno s proizaslom
financijskom polugom neée prelaziti 110% neto vrijednosti imovine Fonda. Izlozenost se izratunava
uzimajuci u obzir trenutaénu vrijednost temeljne imovine, rizik druge ugovorne strane, buduéa trzina
kretanja i raspolozivo vrijeme za likvidaciju pozicija.
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U slijedecoj tablici nalazi se pregled rizika utvrdenih u poslovanju Fonda s ocjenama riziénosti i ukupnom
ocjenom rizika,

Kreditni rizik _Ul:1.JE_RE-N i 3
Rizici izdavatelja Rizik druge ugovorne strane UMJEREN 3
Rizik tralnspa'rfntngsti i klorelktnosti p_odatka i ﬂn§ncijskog VISOK 4

izvjescivanja sbujektima u koje Fond ulaze
Pozicijski rizik Op_u‘ . L :
TrZiSni rizici — $pec1ﬂcn| LEREITD VK 5
Rizici uzrokovani Valutni rizik VISOK 4
kretanjima na trzistu Rizik namire UMJEREN 3
Rizik likvidnosti VISOK 4
Kamatni rizik UMJEREN 3
Rizici ekonomskog Rizik promjene poreznih i drugih propisa UMJEREN 3
okruZenja Makroekonomski rizik VISOK 4
Rizici ulaganja u Politieki rizik UMJEREN 3
inozemstvo Geografski rizik UMJEREN 3
Operativni rizik UMJEREN 3
Rizik upravitelja imovinom UMJEREN 3
Rizik zemljopisne koncentracije VISOK 4
Rizik industrijske koncentracije VISOK -
Rizici specificni Fondu Rizik koncentracije imovine UMJEREN 3
Rizik koridtenja financijske poluge VISOK -
Rizik ulaganja u nekretnine UMJEREN 3
Rizik ulaganja u robe VISOK -
Rizik ulaganja u financijske izvedenice VISOK 4
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| samo Drustvo redovito mjeri, odnosno procjenjuje rizike koje je utvrdilo u svojem poslovanju. Drustvo
posebno prati sliedece rizike: strateski rizik, reputacijski rizik, operativni rizik, rizik kontinuirane primjerenosti

i prikladnosti, rizik neuskladenosti poslovanja s propisima, te rizik sukoba interesa, te rizik likvidnosti.
Utvrdene razine riziénosti i trenutni profil rizi€nosti i Drustva prikazane su slijede¢om tablicom:

Rizik likvidnosti UMJEREN 3
Rizik promjene cijene NIZAK 2
Valutni rizik NIZAK 2
Rizik namire NIZAK 2
Rizik druge ugovorne strane UMJEREN 3
Rizik koncentracije UMJEREN 3
Kamatni rizik UMJEREN 3
Operativni rizik UMJEREN 3
Strateski rizik NIZAK 2
Rizik promjene pravnih i poreznih propisa UMJEREN 3
Reputacijski rizik UMJEREN 3
Pozicijski rizik NIZAK 2
Kreditni rizik NIZAK 2
Rizik koristenja financijske poluge UMJEREN 3
Rizik kontinuirane primjerenostii prikladnosti UMJEREN 3
Rizik neuskladenosti poslovania s propisima UMJEREN 3
Rizik sukoba interesa NIZAK _ 2
_PROFIL RIZICNOSTI
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Struktura ulaganja

Struktura ulaganja investicijskog fonda na datum:
Naziv investicijskog fonda:

ZAIF Breza d.d.

NOVCANA SREDSTVA / CASH

POTRAZIVANJA / RECEIVABLES

VRIJEDNOSNI PAPIRI | DEPOZITI / Securities and deposits
DOMACI / DOMESTIC

Dionice + GDR / Shares and GDRs

Drzawne obveznice / Government bonds
Municipalne obveznice / Municipal bonds
Korporativne obvezice / Corporate bonds
Zatvoreni investicijski fondovi / Closed-end funds
Otvoreni investicijski fondovi / Open-end funds
KratkoroCni vr. papiri / Short-term securities
Depoziti / Deposits

INOZEMNI / FOREIGN

Dionice + GDR / Shares and GDRs

Drzawmne obveznice / Government bonds
Municipalne obveznice / Municipal bonds
Korporatine obveznice / Corporate bonds
Zatvoreni investicijski fondovi / Closed-end funds
Otworeni investicijski fondovi / Open-end funds
KratkoroCni vr. papiri / Short-term securities
Depoziti / Deposits

OSTALA IMOVINA / OTHER ASSETS
UKUPNA IMOVINA / TOTAL ASSETS

UKUPNE OBVEZE / TOTAL LIABILITIES

NETO IMOVINA / NET ASSETS
BROJ UDJELA/DIONICA / TOTAL UNITS/SHARES HELD
VRIJEDNOST UDJELA/DIONICE / NET ASSET VALUE

PER UNIT/SHARE

31.12.2016

Vrijednost u HRK

Udio / Percent

/ Value in HRK
717.786,29 3,25
52.831,30 0,24
21.464.628,13 97,32
15.353.114,26 69,61
15.353.114,26 69,61
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
6.111.513,87 27,71
6.111.513,87 27,71
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
22.235.245,71 100,81
| 179.189,40| 0,81
22.056.056,31 100,00}

506.000,00

43,59
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Djelovanje Fonda na podruéju istrazivanja i razvoja

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

Informacije o otkupu vlastitih dionica

Fond nije tijekom izvjestajnog razdoblja stjecao ili otpustao vlastite dionice.

Podruznice fonda

Fond nema podruzZnice.

Kodeks korporativnog upravljanja

Fond je dionitko drustvo &ije su dionice uvrétene na redovito trziste Zagrebacke burze d.d. Kao drudtvo cije
su dionice uvrstene u kotaciju na uredenom trZistu, Fond dobrovoljno primjenjuje preporuke Kodeksa
korporativnog upravijanja kojeg je izradila Agencija. Pravila korporativnog upravljanja implementirana su u
Drustvu koje upravlja Fondom.

Organi Fonda su: Glavna skupstina, Nadzorni odbor i Uprava. Ovlasti i odgovornosti ovih tijela regulirani
su Zakonom, Zakonom o trgovackim drustvima, Statutom, Pravilima i Prospektom Fonda, te ostalim
zakonskim pravilnicima i internim aktima Drustva i Fonda. Nadzorni odbor nije osnovao komisiju za
imenovanje i komisiju za nagradivanje, dok je sukladno Zakonu o reviziji osnovao komisiju za reviziju,
odnosno Revizorski odbor. S obzirom da Nadzorni odbor Fonda, prema odredbama Statuta ima 5 Elanova,
Revizijski odbor ¢ine dva &lana Nadzornog odbora i jedan vanjski &lan imenovan od strane Nadzornog
odbora.

Uprava i Nadzorni odbor ulazu pojatane napore u cilju uspostave adekvatnog korporativnog upravljanja i
transparentnog informiranja, uvazavajuéi ustroj i organizaciju Drustva, strategiju i poslovne cilieve, raspored
ovlasti i odgovornosti s posebnim naglaskom na djelotvorne postupke utvrdivanja, mjerenja, praéenja i
izvjestavanja o rizicima u poslovanju, kao i uspostavljanju odgovarajuéih mehanizama unutarnjih kontrola i
osiguranja potrebne infrastrukture. Drustvo ima osnovane | odbore za razmatranje dodatne problematike
vezane uz poslovanje Fonda (investicijski odbor za vrijednosne papire).

Fond sastavija nekonsolidirane financijske izvjestaje. U postupku izrade financijskih izvjeStaja postoji
potpuni nadzor Drustva nad prihodima, rashodima, imovinom i obvezama Fonda.
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Drustvo sukladno zakonskoj regulativi javno objavljuje financijske izviestaje, te pravne i poslovne dogadaje
vezane uz Fond u nastojanju da se poveca transparentnost informacija za postojece i potencijaine
investitore, te se na takav nagin regulira i jednakost i postupanje prema svim nositeljima interesa.

Na dan 26. kolovoza 2016, godine odrzana je Glavna skupstina Fonda na kojoj su izmedu ostalog
predo¢ena i razmatrana revidirana nekonsolidirana financijska izvijeca, izvjestaj Uprave o stanju Fonda i
izvie§¢e Nadzornog odbora o obavlienom nadzoru nad vodenjem poslova Fonda za 2015. godinu, te
donesene odluke po svim todkama dnevnog reda. Nadzorni odbor zasjeda nekoliko puta godidnje, sukladno
zakonskoj regulativi i potrebama Fonda, te je Nadzorni odbor tijekom 2016. godine odrzao 5 sjednica.
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Breza d.d. - zatvoreni alternativni
investicijski fond s Javnom ponudom

Odgovornost Uprave Drustva za upravljanje za pripremu i odobravanje godi$njih financijskih
izvjestaja i godiSnjeg izvjeséa

raspolozivih mjera u ciliu otuvanja imovine Fonda, te sprieavanje | otkrivanje prijevara i drugih
nepravilnosti.

Uprava Drustva je odgovorna za odabir prikladnih racunovodstvenih politika koje su u skladu s vazeéim
standardima i za njihovu dosljednju primjenu, donos$enje razumnih | razboritih prosudbi i procjena, te
pripremanje financijskih izvjestaja temeljem principa neogranienog vremena poslovanja, osim ako je
pretpostavka da ¢e Fond nastaviti s Poslovanjem neprimjerena.

Financijski izvjestaji prikazani na stranicama 24 do 57, kao i obrasci pripremljeni u skladu s Pravilnikom (o}
strukturi i sadrzaju godisnjih i polugodi§njih izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda
(NN br. 40/16) zajedno s pripadaju¢im uskladama prikazani na stranicama od 58 do 62, odobreni su od
strane Drustva dana 26, travnja 2017. godine, $to je potvrdeno potpisom u nastavky.

Uprava Drustva je takoder odgovorna za sastavijanje i sadrza godisnjeg izvjeséa, sukladno Zahtjevima
¢lanka 19. Zakona o ratunovodstvu, Godisnje izvjesce prikazano je na stranicama 1 do 16 | odobreno od
strane Uprave dana 26, travnja 2017. godine te potpisano u skladu s tim.

Darko Kosovec SnjeZana Milovanovi¢
Predsjednik Uprave Clan Uprave
Zagreh
1
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Izyjesée neovisnog revizora

Vlasnicima udjela Breza d.d. — zatvorenog alternativnog investicijskog
fonda s javnom ponudom:

Misljenje

Prema naSem migljenju, prilozeni financijski izvjestaji fer prezentiraju, u svim znaéajnim
odrednicama, financijski polozaj zatvorenog alternativnog investicijskog fonda s javnom ponudom
Breza d.d. (“Fond”) na dan 31. prosinca 2016. i njegovu financijsku uspjegnost te njegove novéane
tokove za tada zavr$enu godinu u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja koji
su usvojeni u Europskoj uniji (MSFI).

Sto smo revidirali
Financijski izvjestaji Fonda sadrze slijedece:

izvjeSée o financijskom poloZaju na dan 31. prosinca 20 16.;

izvjeSée o sveobuhvatnoj dobiti za godinu tada zavrsenu;

izvje$¢e o promjenama neto imovine za godinu tada zavrsenu;

izvjeSte o novéanim tijekovima za godinu tada zavrsenu; i

biljeske uz financijska izvjeséa, ukljutujuéi sazetak znadajnih ratunovodstvenih politika i
ostalih objasnjavajuéih informacija.

Usnova za misljenje

Obavili smo nasu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima (MRevS-ima). Nage
odgovornosti prema tim standardima su podrobnije opisane u nagem izvjes¢u u odjeljku o
Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja.

Vjerujemo da su revizijski dokazi koje smo dobili dostatni i primjereni te da ¢ine odgovarajuéu osnovu
za nase miSljenje.

Neovisnost

Neovisni smo od Fonda u skladu s Kodeksom etike za profesionalne radunovode Odbora za
medunarodne standarde etike za ratunovode (IESBA Kodeksom) i ispunili smo nage ostale eticke
odgovornosti u skladu s IESBA Kodeksom,

:PrfcewazerhouseCoopers d.0.0., Ulica kneza Ljudevita Posavskog 31, 10000 Zagreb, Hrvatska
T: +385 (1) 6328 888, F: +385 (1)6111 556, www.pwe.hr

Trgovadki sud u Zagrebu, broj T-0W/7257-2, MBS: 080233078: OIB: B1744835353; Temelni kapital 1,810.000,00 kn, upladen u cijelost; Uprava J. M Gasparac, predsjednik. S Dudié, &lan, T Macalovis,
Lian; Ziro-ratun; Raiffeisenbank Austria d.d,, Petrinjska 58, Zagret, IBAN: HRB124840081 105514875
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Nas pristup reviziji

Pregled
Znacajnost _
* Znacajnost za financijske izvjestaje kao cjelina: 420 tisuéa kuna,
Sto predstavlja 2% od neto imovine Fonda.
Kljuéna revizijska * Fervrijednost financijske imovine raspolozive za prodaju
pitanja

Kako smo odredili opseg revizije

Oblikovali smo nagu reviziju utvrdujuéi znadajnost i procjenjujuéi rizike znadajnog pogresnog
prikazivanja u financijskim izvjeStajima. Konkretno, razmatrali smo podruéja subjektivnih procjena
uprave; kao na primjer, zna¢ajne racunovodstvene procjene koje ukljucuju pretpostavke i uzimaju u
obzir buduée dogadaje koji su inherentno neizvjesni. Takoder smo obavili postupke vezano za
zaobilaZenje internih kontrola od strane uprave, ukljuéujuéi izmedu ostalog i analizu da li postoje
dokazi koji bi upuéivali na pristranost koja predstavlja rizik materijalne pogreske kao posljedicu
prijevare.

Prilagodili smo opseg revizije kako bismo obavili dostatnu razinu posla koja nam omoguéava
izrazavanje migljenja na financijske izvjestaje kao cjelinu, uzimajuéi u obzir strukturu Fonda,
racunovodstvene procese i kontrole te industriju u kojoj Fond posluje.

Znaédajnost

Na opseg nase revizije je utjecala naga primjena znadajnosti. Revizija je oblikovana kako bi se moglo
ste¢i razumno uvjerenje o tome Jesu li financijski izvjestaji bez znacajnog pogre$nog prikaza. Pogresni
prikazi mogu nastati kao posljedica prijevare ili pogreske. Smatraju se znadajnim ako se razumno moe
otekivati da, pojedinaéno ili u zbroju, utje¢u na ekonomske odluke korisnika donijete na osnovi tih
financijskih izvjestaja.

Temeljem nase profesionalne prosudbe utvrdili smo odredene kvalitativne pragove znacéajnosti,
ukljucujuéi znadajnost za financijske izvjestaje kao cjelinu, kako je prikazano u tabeli niZe. 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, ukoliko postoji, pojedina¢no i u zbroju na financijske izvjestaje kao ¢jelinu,

Znaéajnost za financijske 420 tisuca kuna
izvjestaje kao ¢jeltina

. - 2% od neto imovine Fonda,
Kako smo je utvrdili

Obrazlozenje za koristeno Smatramo da je neto imovina jedan od kljuénih pokazatelja u
odabrano mjerilo industriji i predstavlja najéesée koristeno mjerilo veli¢ine
fondova od strane korisnika.
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Fer vryednost financijske
za prodaju

Vidjeti biljesku 14 uz Jinancijska izvjeséa pod
nazivom Financijska imoving raspoloziva za
prodaju, biljesku 3 pod nazivom Znacajne
racunovodstvene politike te biljesku 4 pod
nazivom Radunovodstvene procjene i
prosudbe,

Fond ima iskazanu financijsku imovinu
raspoloZivu za prodaju koja se odnosi na
ulaganja u vlasni¢ke vrijednosne papire koja se
mjeri po fer vrijednosti.

novine raspolozive

Usmjerili smo pozornost na vrednovanje
financijske imovine raspoloZive za prodaju
zbog znadajnosti te imovine kao udio neto
imovine Fonda i prirode prosudbi Uprave
prilikom utvrdivanja fer vrijednosti. Naga
revizija je bila usmjerena na slijedeée rizike: (1)
da li je fer vrijednost vrijednosnih papira
pravilno utvrdena i (2) da li su metode i
kljuéne pretpostavke (procjene buduéih
novéanih tijekova, pokazatelji usporednih
drustava, primijenjeni diskontni faktor)
koriStene prilikom izrade procjena fer
vrijednosti razumni.

Kako smo revidirali Kljuéno re

vizijsko
pitanje :

Dobili smo detaljni pregled ulaganja, izradune i
procjene vrijednosti Uprave vezano uz fer
vrednovanje financijske imovine raspoloZive za
prodaju.

Usporedili smo detaljni pregled i izragun fer
vrijednosti financijske imovine sa pravilima
Fonda, odnosno ratunovodstvenoj politici
vrednovanja imovine Fonda j nismo identificirali
odstupanja.

Najznacajniji dio portfelja vrijednosnih papira
odnosi se na dionice koje kotiraju na aktivnom
trZistu, za koje smo usporedili vrijednosti dionica
po kojima su vrednovane u Izvjestaju o
financijskom poloZaju Fonda na dan 31.12.2016.
sa javno objavljenim tr#ignim cijenama. Nisu
uofena znacajnija odstupanja.

Za dionice koje ne kotiraju ili koje nisu imale
aktivno trziste, pregledali smo procjene
vrijednosti izradene od strane fond managera
Fonda. Pregledali smo korigtene metode procjene
(metoda diskontiranih novea nih tijekova, metoda
usporednih drustava), kao i kljuéne pretpostavke
koristene u izradi procjene vrijednosti, Provjerili
Smo matematicku toénost procjene i toénost javno
dostupnih podataka korigtenih kod metode
usporednih drustava. Utvrdili smo da su koristene
diskontne stope razumne konzistentne s tr¥isnim
podacima, a stope rasta smo usporedili s
Povijesnim podacima i trzignim ocekivanjima,
Zaklju¢ili smo da je fer vrijednost vrijednosnih
papira pravilno utvrdena, te da su metode, kljucne
pretpostavke i parametri koristeni prilikom izrade
procjena vrijednosti razumni.
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Ostale mformacije

Zakona o ratunovodstvy. Ti postupei ukljuéuju provjeru da li Izvjesée poslovodstva uklju¢uje objave

U sastavljanju financijskih izvje§taja, uprava Je odgovorna za procjenjivanje sposobnosti Fonda da

i i neograni¢enim poslovanjem, za objavljivanje okolnosti vezanih uz vremensky
neogranicenost posloy ja ako je to primjenjivo te za koritenje ratunovodstvene osnove utemeljene
na vremenskoj neogranidenosti poslovanja, osim ako uprava namjerava likvidirati Fond ili prekinuti

poslovanje ili nema realne alternative nego da to uginj.

Oni koji su zaduZeni za nadzor su odgovorni za nadziranje procesa financijskog izvjestavanja Fonda,



Odgovornost revizora za f'{'f‘-"/{}'u.,."l"?zr_;:.'i‘{f'ﬁ'f-:r}'a iZzujestara

izvjestaja.

Kao sastavni dio revizije u sklady s MRevS-ima, stvaramo profesionalne prosudbe i od rzavamo
profesionalni skepticizam tijekom revizije, Mi takoder:

* Prepoznajemo i Procjenjujemo rizike znacajnog pogresnog prikaza financijskih izvjestaja, zbog

*  Stjedemo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo osmislili revizijske
postupke koji su primjeren; u danim okolnostima, ali ne i za svrhu izraZavanja misljenja o
uc¢inkovitosti internih kontrola Fonda,

*  Ocjenjujemo primjerenost Kkoridtenih racunovodstvenih politika j fazumnost raunovodstvenih
procjena i povezanih objava koje je stvorila uprava,

* Zakljuéujemo o primjerenosti koristene ratunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj
neograniéenosti poslovanja koju koristi uprava i, temeljeno na pribavljenim revizijskim dokazima,
zakljudujemo o tome postoji li znacajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili okolnostima koji mogu
stvarati zna¢ajnu sumnju y Sposobnost Fonda da nastavi s vremenski neogranidenim poslovanjem,
Ako zaklju¢imo da postoji znadajna neizvjesnost, od nas se zahtijeva da skrenemo pozornost u
nasem izvjeséu NEOVISNOg revizora na povezane objave u financijskim izvjestajima ili, ako takve
objave nisu odgovarajuée, da modificiramo nage misljenje. Nasi za kljuéci se temelje na revizijskim
dokazima pribavljenim sve do datuma naseg izvje§éa neovisnog revizora. Medutim, buduéi
dogadaji ili uvjeti mogu uzrokovati da Fond prekine s vremenski neograniéenim poslovanjem.

*  Ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrZaj financijskih izvjestaja, uklj uéujuéi i
objave, kao i odrazavaju li financijski izvj estaji transakcije i dogadaje na kojima su zasnovani na
naéin kojim se postize fer prezentacija.

Mi komuniciramo s onima koji su zaduzeni za nadzor, izmedu ostalih pitanja, planirani djelokrug i
vremenski raspored revizije i vazne revizijske nalaze, ukljuéujuéi znacajne nedostatke u internim
kontrolama koji su otkriveni tijekom nage revizije.

Izmedu pitanja o kojima se komunicira s onima koji su zaduzeni za nadzor, mi odredujemo ona pitanja
koja su od najveée vaznost u reviziji financijskih izvjestaja tekuceg razdoblja i stoga su kljuéna
revizijska pitanja. Mi Opisujemo ta pitanja u nagem izvjeséu Neovisnog revizora, osim ako zakon ili
regulativa sprje¢ava Jjavno objavljiva nje pitanja ili kada odluéimo, u iznimno rijetkim okolnostima, da
pitanje ne treba priopéiti u nagem izvje§éu neovisnog revizora Jer se razumno moze ocekivati da bj
negativne posljedice priopéavanja nadmagsile dobrobiti Javnog interesa od takve objave,



i

pwec

Izvjestaj o ostalim zakonskim i gulatornim zahtjo Ima

Financijske informacije y obrascima se temelje na financijskim izvje$tajima Fonda koji su pripremljeni

sukladno Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja koji su usvojeni u Europskoj uniji
prikazanim na stranicama od 24 do 57, te su prilagodena sukladno Pravilnjky.

AngaZirani partner u reviziji odgovoran za ovo izvjesée neovisnog revizora Je Sinisa Dugié.

'Pn'ce,waf“wh ouseC%PefS dao o,
PﬁcewaterhouseCoopers d.o.o.

Ulica kneza Ljudevita Posavskog 31, Zagreb jg
26. travnja 2017, pwe

PricewatethUSeCoopers d.o.0.
2a roviziu | konzalting
Zagreb, Ulica knerg L. Posavskog 31

Sinisa Dugj T:‘z)
Clan Uprgve, 6 eni revizor .



Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti
na dan 31. prosinca

Breza d.d. - zatvoreni alternativni
investicijski fond s javnom ponudom

Poziclja Biljeske 2016. 2015.
PRIHODI OD ULAGANJA
Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata 5 1.845.809 1.291.272
Prihodi od dividendi 6 611.330 1.110.302
Prihodi od kamata 7 2.355 25.057
Pozitivne te¢ajne razlike od monetarnih financijskih
instrumenata (iskljuéujuéi vrijednosne papire) 92,636 12.078
Ostali prihodi 492 20.311
Ukupno prihodi od ulaganja 2.492.642 2.519.020
RASHODI
Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata 8 610.659 555.944
Rashodi s osnova odnosa s druétvom za upravljanje 9 514.708 524,603
Negativne tecajne razlke od monetarnih financijskih
instrumenata (isklju€ujuéi vrijednosne papire) AS.STT Bhi0T1
Naknada depozitnoj banci 10 35.907 37.883
Transakcijski trogkovi 42.651 18.130
Ostali dozvoljeni troskovi fonda 11 144.995 143.448
Ukupno rashodi 1.392.597 1.365.819
Neto dobit (gubitak) od ulaganja u financijske
Instriimento 1.100.045 1.153.201
NEREALIZIRANI DOBICI (GUBICI) OD ULAGANJA U
VRIJEDNOSNE PAPIRE | IZVEDENICE
Neto te¢ajne razlike od ulaganja u vrijednosne papire - (1.316)
Ukupno nerealizirani dobici (gubici) od ulaganja u

i : - (1.316)
financijske instrumente
Dobit ili gubitak prije oporezivanja 1.100.045 1.151.885
Porez na dobit 12 0 0
Dobit ili gubitak 1.100.045 1.151.885
Ostala sveobuhvatna dobit (594.851) 389.328
Nerealizirani dobici/gubici financijske imovine raspoloZive
za prodaiu (594.851) 389.328
Ukupna sveobuhvatna dobit 505.194 1.541.213

Racunovodstvene politike i ostale biljeske na stranicama 28 do 57 &ine sastavni dio

izvjestaja.

ovih financijskih
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Izvjestaj o financijskom polozaju
na dan 31. prosinca

Breza d.d. - zatvoreni aiternativni

investicijski fond s javnom ponudom

Pozicija Bileske | - e Hiee e
FINANCIJSKA IMOVINA 22.182.381 21.518.463
Nov&ana sredstva i novéani ekvivalenti 13 717.753 831.899
Ulaganja u vrijednosne papire i depozite: 21.464.628 20.686.564
Financijska imovina raspoloziva za prodaju 14 21.464.628 20.686.564
OSTALA IMOVINA 52.865 113.390
sgfrr:zzii:aa:“j: § osnove prodaje vrijednosnih papira i ostala 15 26.344 54.209
Eg\t::zzri‘\i.r:anja § osnove dividendi, nov&anih depozita | otplata 13.614 35.362
Ostala potrazivanja fonda 12.874 19.036
Potrazivanja po ste¢enoj kamati i ostala imovina 33 4.783
Ukupna imovina 22.235.248 21.631.853
Izvanbilan¢na evidencija aktiva 554.495 520.997
FINANCIJSKE OBVEZE
(ojt?\r:;: s osnove ulaganja u vrijednosne papire | ostale 16 97.790 )
OSTALE OBVEZE
Obveze prema drustvu za upravljanje fondovima 46.120 45.066
Obveze prema depozitnoj banci 5.457 5.925
Obveze s osnove dozvoljenih troskova fonda 17 28.898 29.168
Ostale obveze 925 832
Ukupno kratkoroéne obveze 179.190 80.991
Neto imovina fonda 22.056.056 21.550.862
Broj izdanih dionica 506.000 506.000
Neto imovina po dionici 43,59 42,59
KAPITAL
Upisani temeljni kapital 18 15.180.000 15.180.000
Rezerve 638.839 581.245
Zes\‘;eci,lgzlf\?ecis;kgmdajr:zerve financijske imovine 2.413.859 3.008.710
ZadrZana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 2:723.8%3 1.629.022
Dobit/gubitak tekuée financijske godine 1.100.045 1.151.885
Ukupno kapital i rezerve 22.056.056 21.550.862

Racunovodstvene politike i ostale bilje$ke na stranicama 28 do 57 &ine sastavni dio ovih financijskih

izvjestaja.
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Izvjestaj o novéanom toku

2a godinu koja je zavrsila 31. prosinca

Breza d.d. - zatvoreni alternativni
investicijski fond s Javnom ponudom

Pozicija Biljeske 2016. 2015.
Novéani tok iz poslovnih aktivnosti 480.705 (15.529)
Dobit ili gubitak prije oporezivanja 1.100.045 | 1.151.885
Nerealizirane pozitivne i negativne teéajne razlike - 1.316
Prihodi od kamata (2.355) (25.057)
Rashodi od kamata - -
Prihodi od dividendi (611.330) | (1.110.302)
P;\;eacjinje (smanjenje) financijske imovine raspolozive za (778.064) (1.164.373)
Primici od kamata 7.321 26.018
Primici od dividendi 651.097 | 1.096.277
e o e
aPl?t\ir\f::;tjie (smanjenje) ostalih potraZivanja iz poslovnih (12.073) (8.000)
Pov_ef:anje (smanjenje) obveze s osnove ulaganja u vrijednosne 97.790 i
papire i ostale obveze

Poveé_anjg (smgnjenje) obveza prema drustvu za upravljanje i 586 3361
depozitnoj banci

Povecanje (smanjenje) ostalih obveza iz poslovnih aktivnosti (177) (111)
Nov¢éani tok iz financijskih aktivnosti (594.851) 389.328
Povecanje (smanjenje) ostalih financijskih aktivnosti (594.851) 389.328
Neto poveéanje (smanjenje) novca i novéanih ekvivalenata (114.146) 373.799
Novac i novéani ekvivalenti na pocetku razdoblja 831.899 458.100
Novac i novéani ekvivalenti na kraju razdoblja 13 717.753 831.899

Racunovodstvene politike i ostale bilie$ke na stranicama 28 do 57 ¢ine sastavni dio ovih financijskih

izvjestaja.
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Breza d.d. - zatvoreni alternativni
investicijski fond s javnom ponudom

BiljeSke uz financijske izvjestaje

1. Fond koji je predmet izvjestavanja

Nastanak, povijest i osnovne djelatnost

Fond je pravna osoba osnovana u obliku dioni¢kog drustva kojom Drustvo upravlja u njegovo ime i raéun
u skladu s odredbama Zakona, Prospekta, Statuta i Pravila. Udjeli u Fondu nisu otkupivi iz imovine
Fonda. Osnovan je sa svrhom i namjenom prikupljanja sredstava javnom ponudom te ulaganja tih
sredstava u razli¢ite vrste imovine u skladu s unaprijed odredenom strategijom i ciliem Fonda.

Trajanje Fonda je neograni¢eno. Fond je osnovan dana 11. rujna 1998. godine. Odobrenje za rad Fonda
izdala je Agencija dana 26. lipnja 2003.

Drustvo za upravljanje Fondom

U skladu sa Zakonom, Statutom i Pravilima Fonda, Fondom upravija Global Invest drustvo s
ograni¢enom odgovorno$éu za upravijanje investicijskim fondovima ("Drustvo”) sa sjedistem u Zagrebu.

Drustvo je registrirano na Trgovackom sudu u Varazdinu dana 14. travnja 2003. godine. Upisani i
uplaceni temeljni kapital drustva iznosi 1.000.000,00 kuna.

Drustvo je odgovorno za mozebitnu &tetu pocinjenu dioni¢arima Fonda ako se ona dogodi zbog povrede
Zakona i Statuta Fonda. Sukladno Pravilima, Drustvo Fondu zaracunava naknadu za upravljanje u visini
od najvise 2,5 % godisnje od imovine Fonda umanjene za iznos obveza Fonda s osnove ulaganja u
financijske instrumente.

Depozitna banka

Sukladno Zakonu, Drustvo je odabralo Depozitara kojem je povjereno ¢uvanje imovine Fonda. Osim
usluge pohrane zasebne imovine i vodenja posebnog ratuna za imovinu Fonda, Depozitar nadzire
utvrdivanje vrijednosti pojedinaénih udjela i neto vrijednosti imovine Fonda u skladu sa zakonskim
propisima, Statutom i Pravilima, te izvr$ava naloge Drustva u vezi s transakcijama s vrijednosnim
papirima i drugom imovinom. Drustvo je tijekom 2016 godine koristilo usluge dva Depozitara — Societe
Generale - Splitska banka d.d. Split d.d. i Raiffeisen bank d.d. Depozitar odgovara Drustvu i dioni¢arima
Za svu Stetu koju su oni pretrpjeli uslijed krsenja Zakona. Sukladno Pravilima, Depozitar zaradunava
naknadu za svoje usluge.

Agencija je regulatorno tijelo Fonda.
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Breza d.d. - zatvoreni alternativni
investicijski fond s javnom ponudom

BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

2. Osnova za pripremu

a) Izjava o uskladenosti

Financijski izvjestaji Fonda pripremliena su u skladu s Medunarodnim standardima financijskog

izvjestavanja koji su usvojeni od strane Europske unije (,MSFI usvojeni od strane EU").

Financijski izvjestaji odobreni su od strane Uprave Drustva dana 26. travnja 2017.godine.

b) Osnova za mjerenje
Financijski izvjestaji Fonda pripremljeni su na osnovi amortiziranog tro$ka, osim financijske imovine
raspoloZive za prodaju koja se mjeri po fer vrijednosti.

¢) Koristenje prosudbi i procjena

Priprema financijskih izvjestaja u skladu s MSFl-jevima usvojenim od strane EU zahtijeva od
rukovodstva Drustva donos$enje prosudbi, procjena i pretpostavki koje utie¢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 €imbenicima 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 ra¢unovodstvenih
procjena priznaju se u razdoblju u kojem je procjena izmijenjena i buduéim razdobljima, ako izmjena
utiece i na njih.

Informacije o prosudbama rukovodstva Drustva za upravljanje koje se odnose na primjenu MSFl-jeva
usvojenim od strane EU koji imaju znacajan utjecaj na financijske izvjestaje kao i informacije o
procjenama sa znatnim rizikom moguceg znaéajnog uskladenja u iducoj godini objavljene su u Biljesci
4,

d) Funkcionalna i izvje$tajna valuta

Financijski izvjestaji prikazuju se u kunama, koja predstavlja funkcionalnu i valutu objavljivanja
Fonda. Funkcionalna valuta je valuta primarnog ekonomskog okruzenja u kojem Fond posluje.
Valuta objavljivanja je valuta u kojoj su prezentirani financijski izvjestaji.
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Breza d.d. - zatvoreni alternativni
investicijski fond s javnom ponudom
BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)
Sluzbeni te€aj kune koji je objavila Hrvatska narodna banka u odnosu na druge zna&ajne valute, bio
je kako slijedi:

Valuta 31. prosinca 2016. 31. prosinca 2015.
1EUR 7,557787 7,635047
1RSD 0,061210 0,062775
1 BAM 3,864235 3,903738
1 RON 1,664308 1,687490

3. Znacajne raéunovodstvene politike
Standardi, tumaéenja i izmjene objavljenih standarda koji jos nisu vazeéi

Odredeni broj novih standarda, izmjena postojecih standarda i tumacenja izdan je od strane Odbora
za medunarodne radunovodstvene standarde i Odbora za tumaéenje medunarodnih standarda
financijskog izvjes¢ivanja, ali jos$ nisu stupili na snagu za racunovodstveno razdoblje koje zavrsava 31.
prosinca 2016. godine i/ili nisu usvojeni od strane Europske unije te kao takvi nisu primijenjeni u
pripremi ovih financijskih izvieéa. Vecina novih standarda, izmjena postojecih standarda i tumacenja
koje je usvojila Europska Unija, a koji jo$ nisu u primjeni, ne¢e imati zna¢ajan utjecaj na financijske
izvjestaje Fonda,

Prihodi od kamata

Prihodi od kamata iskazuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti za sve kamatonosne instrumente po
nacelu obra¢unatih kamata. Prihodi od kamata uklju¢uju kupone zaradene od ulaganja u vrijednosnice
s fiksnim prihodom, obveznice te obracunani diskont na trezorske i komercijalne zapise i druge
financijske instrumente klasificirane kao imovina raspoloZiva za prodaju i ostale razlike izmedu pogetne
knjigovodstvene vrijednosti kamatonosnog instrumenta | njegove vrijednosti po dospije¢u izraunate
primjenom efektivne kamatne stope izratunate na datum stjecanja, kojom se budugi procijenjeni
nov¢ani tokovi svode na neto sadasnju vrijednost tijekom razdoblja trajanja pripadajuc¢eg ugovora ili
primjenom odgovarajuée promjenjive kamatne stope.

Prihodi od kamata priznaju se u dobit ili gubitak.

Prihodi od dividendi

Prihodi od dividendi, tj. dionica Po osnovi ulaganja se priznaju kad je utvrdeno pravo dioni¢ara na
primitak dividende, a povezana potrazivanja iskazuju se u izvjestaju o financijskom poloZaju u okviru
"ostalih potrazivanja", odnosno u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru "prihoda od dividendi".
Prihodi od dividendi priznaju se u dobit.
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Dobici i gubici od trgovanja financijskim instrumentima

Dobici i gubici od trgovanja vrijednosnicama uklju€uju nerealizirane i realizirane dobitke | gubitke kroz
revalorizacijske rezerve.

Nerealizirani dobici i gubici nastaju kao rezultat uskladenja vrijednosnica na trzignu ili fer vrijednost.
Nerealizirani dobici nastaju kada Je tekuca trZiSna vrijednost (fer vrijednost) ulaganja u vrijednosne
papire veda od trogka ulaganja ili knjigovodstvene vrijednosti ulaganja u vrijednosne papire.
Nerealizirani gubici nastaju kada je tekuca trzigna vrijednost manja od trogka ili knjigovodstvene
vrijednosti ulaganja u vrijednosne papire.

Nerealizirani dobici i gubici od ulaganja u financijske instrumente ukljuCuju promjenu fer vrijednosti
financijske imovine i obveza po fer vrijednosti kroz kapital te nerealizirane neto te&ajne razlike od
ulaganja u vrijednosne papire.

Realizirani dobici i gubici nastaju prilikom prodaje vrijednosnica. Realiziranu dobit ili gubitak
obraCunskog razdoblja &ini razlika prodajnih cijena i knjigovodstvene vrijednosti prodanih vrijednosnih
papira. Razlika izmedu ostvarene prodajne cijene i knjigovodstvene cijene ulaganja evidentira se u
okviru ove stavke u Izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti razdoblja kada je prodaja ostvarena,

Dobici i gubici od te¢ajnih razlika pri prera¢unavanju imovine i obveza

Transakcije denominirane u stranim valutama tj., stranim sredstvima placanja svode se u funkcionalnu
valutu tako da se iznosi u stranim sredstvima placanja preradunavaju po srednjem tec¢aju Hrvatske
narodne banke vazeéem za dan vrednovanja. Ukoliko valuta u kojoj je imovina denominirana nije
uvrstena na tecajnici Hrvatske narodne banke, za preraéun se primjenjuju srednji teajevi za euro ili
valute uz koju je vezana valuta u kojoj je imovina denominirana objavljeni na financijsko-informacijskom

servisu.

Monetarna imovina i obveze izrazene u stranim valutama na dan financijskih izvjestaja pretvorene su u
kune prema srednjem tecaju vazecéem na taj dan, Zaklju¢ni tecaj je spot teCaj na datum izvjestaja o
financijskom polozaju. Ako je dobitak ili gubitak od nemonetarne stavke priznat direktno u sklopu ostale
sveobuhvatne dobiti, svaka komponenta promjene stranih valuta tog dobitka ili gubitka treba se priznati
direktno u sklopu ostale sveobuhvatne dobiti.

Svi dobici i gubici koji proizlaze iz preraCunavanja stranih valuta ukljuéeni su u dobit il gubitak.

Razlika izmedu vrijednosti na pogetku i kraju obratunskog razdoblja evidentiraju se kao pozitivna ili
negativna tecajna razlika i ukljuéuju u Izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti razdoblja za koje su obraéunana,
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Iz imovine Fonda mogu se izravno naplacivati iskljugivo:

* naknada Drustvu za upravijanje Fondom ;

* naknada i trokovi depozitaru,

* troskovi, provizije ili pristojbe vezane uz stiecanje ili prodaju imovine Fonda u stvarnoj visini,
* troskovi javnog biljeznika ako se radi:

* o troSkovima, provizijama ili pristojbama vezanim uz stjecanje ili prodaju imovine Fonda,

* 0 troSkovima Fonda koji se javljaju kao neophodni temeljem odredaba posebnih zakona
(primjerice Zakon o javnom biljeznigtvu, Zakon o trgovackim drustvima, Zakon o sudskom
registru, Ovr§ni zakon),

* troskovi vodenja registra SKDD te troskovi isplate prihoda ili dobiti, prema vazeéem cjeniku SKDD,

* tro$kovi godi$nje revizije, do visine utanacene relevantnim ugovorom,

* sve propisane naknade i pristojbe plative Agenciji u vezi s izdavanjem odobrenja Fondu, prema
propisima o administrativnim pristojbama i naknadama,

* porezi koje je Fond duZan platiti na svoju imovinu ili dobit,

* troskovi objave izmjena pravila i/ili prospekta i drugih propisanih objava, prema stvarnim troskovima,

= tro$kovi naknade &lanovima Nadzornog odbora Fonda,

* ostali troskovi odredeni posebnim zakonima, ukljucujuci i slijedece trogkove:

* propisanih objava u Narodnim novinama,

* naknade Hrvatskoj novinskoj agenciji,

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

* naknade Financijskoj agenciji za javnu objavu godisnjeg financijskog izvjestaja Fonda,

* ostali troskovi i naknade koje Agencija propise posebnim pravilnikom.

Naknade Drustvu i depozitaru obra¢unavaju se u skladu s uéestalosti vrednovanja imovine Fonda, na
osnovicu koju ¢ini ukupna imovina Fonda umanjena za iznos obveza Fonda s osnove ulaganja u
financijske instrumente. Naknade se izraCunavaju na utvrdenu osnovicu primjenom propisanih godi$njih
stopa naknada Fonda. Naknada za upravljanje ne obra¢unava se na imovinu Fonda koja je uloZzena u
udjele ili dionice fondova kojim upravija isto drustvo za upravijanje.

Naknadu Agenciji Drustvo ¢e obradunati na teret imovine Fonda sukladno vazeéem Pravilniku o
izra¢unu, visini i naplati naknada koje se placaju Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga.
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Financijska imovina

Financijska imovina je svaka imovina koja je: novac, vlasniéki instrument drugog subjekta, ugovorno
pravo da se primi novac ili druga financijska imovina od drugog subjekta, ili razmijeni financijska imovina
ili financijske obveze s drugim subjektom prema uvjetima koji su potencijalno povoljniji za Fond, ili
ugovor koji ¢e se namiriti ili se moze namiriti viastitim vlasni¢kim instrumentima Fonda i predstavija
nederivativni instrument za kojeg ¢e Fond biti ili moze biti obvezan primiti promjenjiv broj vlastitih
vlasnickih instrumenata drugog subjekta ili derivativ koja ¢e se namiriti ili se moze namiriti na nacin
drugaciji od razmjene fiksnog iznosa novea ili druge financijske imovine za fiksni broj viastitih viasni¢kih
instrumenata Fonda.

Financijske obveze

Financijska obveza je svaka obveza koja je ugovorna obveza da se isporu¢i novac ili druga financijska
imovina drugom subjektu, ili razmijeni financijska imovina ili financijske obveze s drugim subjektom
prema uvjetima koji su potencijalno nepovoljniji za Fond, ili ugovor koji ée se namiriti ili se moze namiriti
vlastitim vlasni¢kim instrumentima Fonda i predstavija nederivativni instrument za kojeg ¢e Fond biti ili
moZe biti obvezno isporugiti promjenjiv broj viastitih viasnickih instrumenata Fonda, ili derivativ koja ¢e
se namiriti ili se moZe namiriti na nagin drugaciji od razmjene fiksnog iznosa novea ili druge financijske
imovine za fiksni broj vlastitih viasnickih instrumenata Fonda.

Financijski instrumenti

Klasifikacija

Fond rasporeduje svoju financijsku imovinu i financijske obveze u sliedece kategorije: financijska
imovina po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak, ulaganja koja se drze do dospijeéa, zajmovi i potraZivanja,
financijska imovina raspoloziva za prodaju i ostale financijske obveze.

Prema odluci Uprave Drustva sva financijska imovinu u Fondu pri inicijalnom priznanju klasificira kao
imovina raspoloZiva za prodaju.

Financijska imovina raspoloZiva za prodaju

Financijska imovina raspoloziva za prodaju je nederivatna financijska imovina koja je ili rasporedena u
ovu kategoriju ili nije rasporedena niti u jednu drugu kategoriju. Financijska imovina raspoloZiva za
prodaju namjerava se drzati na neodredeno vrijeme, ali se moze prodati u skladu s potrebama za

likvidno$éu ili promjenama u kamatnim stopama, te¢aju ili cijenama vrijednosnica.

Financijska imovina Fonda u portfelju raspoloZivom za prodaju sastoji se od duzni&kih vrijednosnih
papira, vlasni¢kih vrijednosnih papira i udjela u investicijskim fondovima.
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Tecajne razlike po vrijednosnim papirima iz imovine raspolozive za prodaju priznaju se u kapitalu.

Inicijalno priznavanje ulaganja u financijske instrumente koji su klasificirani kao namijenjeni za prodaju
je po trosku stjecanja uve¢anom za transakcijski trogak.

Zajmovi | potrazivanja

Zajmovi i potraZivanja su nederivativna financijska imovina s fiksnim ili odredivim pla¢anjima koja ne
kotiraju na aktivnom trzitu, osim one koju Fond namjerava prodati odmah ili u bliskoj budu¢nosti, koja
¢e biti svrstana u imovinu namijenjenu trgovanju, i one koju je Fond kod pocetnog priznavanja
predodredio za iskazivanje po fer vrijednost kroz dobit ili gubitak, koju je Fond kod pocetnog priznavanja
predodredio kao raspolozivu za prodaju ili kod koje Fond mozda neée nadoknaditi gotovo svo svoje
pocetno ulaganje, iz razloga koji nije pogor$anje kvalitete kredita, i koja se treba svrstati u raspolozivu
za prodaju.

Zajmovi se evidentiraju kao kunski i devizni plasmani u okviru danih depozita.

PotraZivanja

Potrazivanje predstavija sadasnje potraZivanje proizaslo iz proslih transakcija &ijom se naplatom
ocekuje priliev resursa u buduénosti.

Potrazivanja se u poslovnim knjigama i financijskim izvjestajima iskazuju po nominalnoj vrijednosti koja
proiziazi iz poslovne transakcije, utemeljene na ugovoru iili drugoj vierodostojnoj ispravi o nastanku
potrazivanja.

PotraZivanja se vrednuju po amortiziranom trogku primjenom metode efektivne kamatne stope.

Obveze

Obveza je sada$nja obveza Fonda proizasla iz prolih dogadaja, za Gije se podmirenje ocekuje da ée
Fondu uzrokovati odljev resursa koji utjelovljuju ekonomske koristi.

Obveze se klasificiraju kao kratkoroéne i dugorocne.

Obveze se u poslovnim knjigama i financijskim izvjestajima iskazuju po nominalnoj vrijednosti koja
proizlazi iz poslovne transakcije, utemeljene na ugovoru iili drugoj vjerodostojnoj ispravi o nastanku
obveze,

Priznavanje i prestanak priznavanja

Financijska imovina i financijske obveze priznat e se od datuma kada se poénu primjenjivati ugovoreni
uvjeti instrumenta u kojem je Fond jedna od ugovornih strana.
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Pocetno priznavanje financijske imovine po fer vrijednosti kroz dobit ili gubitak i raspolozive za prodaju
obavija se na datum ugovora (datum trgovanja). Pogetno priznavanje zajmova i potrazivanja i ulaganja
koja se drze do dospije¢a obavlja se na datum namire.

Kupnja i prodaja financijskih instrumenata priznaje se u imovini Fonda na datum ugovora (trgovanja).
Zakljucena transakcija kupnje priznaje se u imovini Fonda prema vrsti i provedenoj klasifikaciji
financijskog instrumenta uz istovremeno priznavanje obveze za namiru. Na dan zaklju¢enja transakcije
prodaje, u imovini Fonda financijski instrument se prestaje priznavati, a polinje se priznavati
potraZivanje s osnove prodaje financijskog instrumenta.

Fond ce prestati priznavati financijsku imovinu, samo, i isklju¢ivo ako ugovorna prava na novéane tokove
od financijske imovine isteknu ili Fond prenese financijsku imovinu.

Fond prenosi financijsku imovinu, samo, i iskljugivo ako prenese ugovorna prava na primitak novéanih
tokova od financijske imovine ili zadrZi ugovorna prava na primitak nov&anih tokova od financijske
imovine, ali preuzme ugovornu obvezu isplate novéanih tokova jednom ili vise primatelja unutar
ugovora.

Fond ¢e ukloniti financijsku obvezu (ili dio financijske obveze) iz izvjestaja o financijskom polozaju samo

i iskljuCivo ako je ista nestala, tj. ako je ugovorna obveza podmirena, ispravijena ili istekla.

Pocéetno i naknadno mjerenje

Priznavanje imovine i obveza Fonda provodi se ovisno o vrsti imovine i obveza te provedenoj
klasifikaciji.

Vrednovanje pojedine imovine i obveza Fonda, sukladno klasifikaciji obavlja se po fer vrijednosti,
odnosno metodom amortiziranog troska primjenom efektivne kamatne stope.

Fond ¢ée priznati financijsku imovinu ili financijsku obvezu u izvjestaju o financijskom poloZaju samo i
isklju¢ivo kada Fond postaje jedna od ugovornih strana na koju se primjenjuju ugovorni uvjeti
instrumenta.

Financijska imovina i obveze Fonda po¢etno se priznaju po fer vrijednosti uveéano, u sluéaju financijske
imovine ili financijskih obveza koje se ne vode po fer vrijednosti u radunu dobiti ili gubitka, za
transakcijske troskove koji su direktno povezani sa stjecanjem ili isporukom financijske imovine ili
financijskih obveza. Izuzetak od navedenog su financijska imovina i financijske obveze koje se mjere
po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka, kojima se pri po¢etnom priznavanju ne dodaju transakcijski

troskovi, jer se oni po nastanku priznaju u raéunu dobiti i gubitka.

Nakon pocetnog priznavanja Fond ¢e mijeriti financijsku imovinu, ukljugujuéi derivative koji predstavijaju
imovinu, po njenoj fer vrijednosti, bez umanjenja za iznos transakcijskih troskova koji mogu nastati
prilikom prodaje ili drugog nacina otudenja, osim vezano za zajmove i potrazivanja koji se mjere po

amortiziranom trosku, primjenom metode efektivne kamatne stope, ulaganja koja se drze do dospije¢a,
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koje se mjere po amortiziranom trogku, primjenom metode efektivne kamatne stope i ulaganja u
viasni¢ke instrumente &ija cijena ne kotira na aktivnom tr3igty i Cija se fer vrijednost ne moze pouzdano
izmijeriti, te financijski instrumenti koji se mjere po trosku stjecanja.

Vrijednosni papiri koji kotiraju na burzama dnevno se vrednuju po zadnjoj ili trzisnoj vrijednosti, a koja
najbolje odrazava njihovu fer vrijednost. Razlika izmedu trzigne vrijednosti i troska ulaganja vrijednosnog
papira priznaje se kao uskladenje u nerealizirane dobitke ili gubitke u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti.

Potrazivanje i obveze vrednuju se po amortiziranom trogku primjenom metode efektivne kamatne stope.

Principi mjerenja fer vrijednosti

Fer vrijednost prenosivih vrijednosnih papira i instrumenta trsista novca kojima se trguje na aktivnom
trzistu temelji se na primjeni zadnje Cijene trgovanja objavijene na uredenim trzistima ili sluzbeno
financijsko-informacijskom servisu na dan za koji se vrednuje imovina i obveze AlF-a sukladno
Pravilniku o utvrdivanju neto-vrijednosti imovine.

Drustvo moZe koristiti i drugu cijenu za vrednovanje prenosivih vrijednosnih papira i instrumenata trzigta
novca ako procijeni da zadnje cijene trgovanja objavljene na uredenim trzistima ili sluzbeno financijsko-
informacijskom servisu na dan za koji se vrednuje imovina i obveze AIF ne predstavlja fer vrijednost tih
prenosivih vrijednosnih papira i instrumenata trzista novca.

Fer vrijednost duzni¢kih vrijednosnih papira kojima se trguje u Republici Hrvatskoj na aktivnom trzistu
izracunava se primjenom prosjeéne cijene trgovanja ponderirane kolig¢inom vrijednosnih papira
protrgovanih na uredenim trZi§tima u Republici Hrvatskoj iz te prijavljenih OTC transakcija. Udjeli
investicijskih fondova vrednuju se po cijeni udjela pripadnog investicijskog fonda vazec¢oj za dan
vrednovanja, a objavljenoj od strane drustva za upravljanje. Iznimno udjeli investicijskog fonda kojima
se trguje (ETF) na aktivnom trzidtu iz vrednuje se sukladno odredbama Pravilnika o utvrdivanju neto
vrijednosti imovine AIF-a i cijene udjela AIF-a koji se odnosi na vrednovanje ulaganja u viasni¢ke
vrijednosne papire. Fer vrijednost derivatnih instrumenata kojima se ne trguje na uredenom trzistu
procjenjuje se temeljem iznosa primitaka ili izdataka koje bi Fond imao u slu&aju da prekine ugovor na

datum izvjestavanja, uzimajuéi u obzir trenutne trzine uvjete,

Smatra se da financijski instrument kotira na aktivnom trzi&tu ako su kotirane cijene neposredno i
redovno raspolozive na aktivnom trZistu, od trgovaca, brokera, poslovne grupe, agencije za
regulaciju cijena ili zakonodavne agencije i ako te cilene predstavijaju stvarne i redovno nastale
transakcije prema trzisnim uvjetima.

Kotirane trZisne cijene za odredenu imovinu predstavljaju sadasnju cijenu ponude, a ako ista nije
dostupna tada cijena posliednje transakcije dokazuje sadasnju fer vrijednost pod uvjetom da od
razdoblja provedbe transakcije nije bilo zna&ajnih promjena ekonomskih okolnosti niti se radilo o prisilnoj
transakciji. Za prenosive vlasnicke vrijednosne papire aktivnim trsistem se smatra trZiSte na kojem se
prenosivim viasni¢kim papirom trgovalo minimalno 20 trgovinskih dana u tromjeseénom razdoblju. Za
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prenosive duznicke vrijednosne papire i instrumente trzista novca aktivnim trzistem smatra se trzite na

kojem se navedenim instrumentom trgovalo minimalno 15 trgovinskih dana u tromjeseénom razdoblju.

Ukoliko za pojedine financijske instrumente nije dostupna cijena sa aktivnog trzista kako je prethodno
navedeno, trzidte na kojem financijski instrument kotira smatra se neaktivnim. Fer vrijednost financijskih
instrumenata kojima se trguje na neaktivnom trzistu procjenjuje se tehnikama vrednovanja, kojima je cilj
procijeniti cijenu po kojoj bi imovina bila prodana. Procjena fer vrijednosti financijskih instrumenata koji
kotiraju na neaktivnim trzigtima provodi se sukladno tehnikama vrednovanja. Drustvo je duzno po
revidirati tehnike procjene najmanje na datum sastavijanja godisnjih i polugodisnjih izvjestaja.

Umanjenje vrijednosti financijske imovine

Sva imovina Fonda, osim imovine klasificirane kao financijska imovina po fer vrijednosti kroz dobit ili
gubitak, podlozna je izradi procjene o postojanju dokaza ili okolnosti vezanih uz umanjenje vrijednosti,
Procjena vrijednosti vezanih uz umanjenje vrijednosti mora se izradivati svaki put kada postoji objektivan
dokaz ili okolnosti koje upuéuju na potrebu procjene vrijednosti imovine radi umanjenja, a najmanje na
datum financijskih izvjestaja.

Umanjenje vrijednosti financijske imovine ili grupe financijske imovine provodi se te nastaje gubitak od
umanjenja vrijednosti, ukoliko postoji objektivni dokaz o umanjenju vrijednosti kao rezultatu jednog ili
vise dogadaja nastalih nakon pocetnog priznavanja imovine (“dogadaj koji uzrokuje umanjenje
vrijednosti®) te navedeni dogadaj (ili dogadaji) koji uzrokuje umanjenje vrijednosti ima utjecaj na
procijenjene buduce gotovinske tokove od financijske imovine ili grupe financijske imovine, koji se moze
pouzdano procijeniti.

Objektivni dokaz umanjenja vrijednosti financijske imovine ili grupe financijske imovine ukljucuje
dostupne podatke, koji su uo&eni od strane Fonda, a odnose se na sliedeée dogadaje koji uzrokuju
umanjenje vrijednosti: znacajne financijske teskoce izdavatelja ili duznika, ukljuéujuéi blokadu raduna,
znacajno pogorsanje financijskih pokazatelja iz odvojenih i/ili konsolidiranih financijskih izvjestaja,
nepostivanje ugovora, poput nepodmirenja obveza ili zakasnjenja placanja kamate ili glavnice po
zajmovima i/ili izdanim vrijednosnim papirima, radi éega dolazi do prolongata plac¢anja ili reizdanja
vrijednosnih papira u svrhu podmirenja dospjelih obveza po nepodmirenim izdanjima, pokretanje
predstecajne nagodbe, otvaranje stecajnog ili likvidacijskog postupka, ili druge financijske reorganizacije
i restrukturiranja, nestanak aktivnog trzista za vrijednosne papire zbog financijskih tegkoéa izdavatelja
ili produzen i kontinuiran pad cijene vrijednosnog papira.

Ako postoji objektivni dokaz o umanjenju vrijednosti zajmova i potrazivanja ili ulaganja koja se drze do
dospijeéa mjeri se kao razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti imovine i sadasnje vrijednosti
procijenjenih budu¢ih novéanih tokova (ne uzimajuci u obzir buduce kreditne gubitke koji nisu nastali)
diskontirano uz originalnu efektivnu kamatnu stopu financijske imovine (tj. efektivau kamatnu stopu
obracunanu kod pogetnog priznavanja).
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Knjigovodstvena vrijednost imovine ée se umanijiti direktno ili upotrebom odvojenog ra¢una ispravka
vrijednosti. Iznos gubitka se priznaje u dobit ili gubitak.

Ako se, u sliede¢em razdoblju, iznos gubitka od umanjenja vrijednosti smaniji i smanjenje se moze
objektivno povezati s dogadajem koji je nastao nakon priznavanja umanjenja vrijednosti (poput
pobolj$anja kreditnog rejtinga duznika), prethodno priznat gubitak od umanjenja vrijednosti ispravlja se
direktno ili upotrebom ispravka vrijednosti.

Ako je smanjenje fer vrijednosti financijske imovine raspoloZive za prodaju priznato direktno u kapitalu
i ako postoji objektivan dokaz o umanjenju vrijednosti imovine, kumulativni gubitak koji je priznat direktno
u kapitalu uklanja se iz kapitala i priznaje u dobit ili gubitak, ¢ak i ako se financijska imovina nije prestala
priznavati.

Gubici od umanjenja vrijednosti priznati u dobit ili gubitak od ulaganja u vlasni&ki instrument klasificiran
kao raspoloZiv za prodaju ne ispravljaju se u dobit ili gubitak. Ako, u sliede¢em razdoblju, fer vrijednost
duznickog instrumenta klasificiranog kao raspoloziv za prodaju poraste i povecanje se moze objektivno
povezati s dogadajem nastalim nakon priznavanja gubitka od umanjenja vrijednosti u dobit ili gubitak,
gubitak od umanjenja vrijednosti ée se ispraviti, a ispravijeni iznos se priznati u dobit ili gubitak,

Specifiéni instrumenti
Novac i novéani ekvivalenti

Novcani ekvivalenti jesu kratkotrajna, visoko likvidna ulaganja koja se mogu brzo konvertirati u poznate
iznose novca i podlozna su beznacajnom riziku promjena vrijednosti,

Novéani ekvivalenti se drze za svrhe ispunjenja kratkoro&nih novéanih obveza, a ne za ulaganja ili za
druge svrhe. Novac i nov&ani ekvivalenti obuhvacaju sredstva u domacoj i stranoj valuti na raéunima
kod poslovnih banaka i ostale kratkotrajne visoko likvidne instrumente § ugovornim rokovima naplate
do 90 dana ili krace (kratkoroéne depozite),

Porez na dobit
Fond je obveznik poreza na dobit u Republici Hrvatskoj.

Porezni rashod s temelja poreza na dobit jest zbirni iznos tekuée porezne obveze i odgodenih poreza,

Tekuca porezna obveza temelji se na oporezivoj dobiti za godinu. Oporeziva dobit razlikuje se od neto
dobiti razdoblja iskazanoj u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti jer ne ukljuéuje stavke prihoda i rashoda
koje su oporezive ili neoporezive u drugim godinama, kao i stavke koje nikada nisu oporezive ni odbitne
sukladno poreznim zakonima Republike Hrvatske.. Tekuéa porezna obveza izraunava se primjenom
poreznih stopa koje su na snazi, odnosno u postupku donosenja na datum izvjestaja.
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Odgodeni porez jest iznos za koji se ocekuje da ¢e po njemu nastati obveza ili povrat temeljem razlike
izmedu knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u financijskim izvjestajima i pripadajuce porezne
osnovice koja se koristi za izratunavanje oporezive dobiti,

Odgodene porezne obveze opéenito se priznaju za sve oporezive priviemene razlike, a odgodena
porezna imovina se priznaje u onoj mjeri u kojoj je vjerojatno da ¢e biti raspoloziva oporeziva dobit na
temelju koje je mogucée iskoristiti privcemene razlike koje se odbijaju. Knjigovodstveni iznos odgodene
porezne imovine preispituje se na svaki datum bilance i umanjuje u onoj mjeri u kojoj vise nije vjerojatno
da ¢e biti raspoloziv dostatan iznos oporezive dobiti za povrat cijelog li dijela porezne imovine. Odgodeni
porez obratunava se po poreznim stopama za koje se otekuje da ée biti u primjeni u razdoblju u kojem
¢e do¢i do podmirenja obveze ili realizacije sredstva a na temelju poreznih stopa koje su na snazi,
odnosno u postupku donogenja na dan bilance.

Porez se evidentira na teret ili u korist ra&una dobiti i gubitka, osim ako se ne odnosi na stavke koje se
knjize izravno u korist ili na teret kapitala i rezervi, u kom sluéaju se porez takoder iskazuje u okviru
kapitala i rezervi.

Kapital

Kapital predstavija ostatak imovine Fondova nakon odbitka svih njenih obveza. U sklopu kapitala
odvojeno se prikazuju temeljni kapital - udjeli, dobit ili gubitak tekuce godine, zadrzana dobit ili gubitak,
revalorizacijske rezerve od vrednovanja financijskih instrumenata raspolozivih za prodaju, kapitalne
rezerve i rezerve iz dobiti.

Kapital namijenjen dioni¢arima Fonda predstaviia nominalnu vrijednost uplacenih redovnih dionica
izrazenih u kunama (temeljni kapital) i neto povecanje ili smanjenje imovine namijenjene dionidarima
Fonda iz poslovanja. Upisani kapital je iskazan u kunama po nominalnoj vrijednosti.

Dobit ili gubitak tekuce financijske godine iskazuje se na pozicijama dobiti ili gubitka tekuce financijske
godine i prenosi u zadrzanu dobit | zakonske rezerve.

Zadrzani dobitak rezultat je ostvarene dobiti i njezinog rasporeda u skladu s odrednicama Zakona,
Prospekta i Statuta Fonda.

Revalorizacijska rezerva formira se uskladenjem financijske imovine raspolozive za prodaju. Neto dobici
i gubici od financijske imovine raspolozive za prodaju ukljucuju dobitke umanjene za gubitke od prodaje
financijske imovine raspolozive za prodaju. Tecajne razlike pri preracunavanju financijske imovine
raspoloZive za prodaju ukljuéene su u neto dobitke i gubitke od te¢ajnih razlika pri preracunavanju
monetarne imovine i obveza.
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4. RaCunovodstvene procjene i prosudbe

Bilieska Raéunovodstvene procjene i prosudbe nadopunjuje biljeku o upravljanju financijskim rizicima
(Bilieska 19).

Procjene i prosudbe koje nose znatan rizik mogucih znacajnih usklada knjigovodstvene vrijednosti
imovine i obveza u sliedecoj poslovnoj godini, opisane su u nastavku.

Glavni izvori neizvjesnosti vezani za procjene

Utvrdivanje fer vrijednosti

Utvrdivanje fer vrijednosti financijske imovine i obveza za koje ne postoji trzisna cijena zahtjeva
koristenje metoda vrednovanja koje su opisane u Biljesci 3: Financijski instrumenti. Za financijske
instrumente s kojima se rijetko trguje i koji imaju netransparentnu cijenu, fer vrijednost je manje
objektivna i zahtijeva razligit stupan; prosudbe ovisno o likvidnosti, koncentraciji, neizvjesnosti trzignih
faktora, cjenovnim pretpostavkama i ostalim rizicima koji utje¢u na pojedini instrument.

Fer vrijednost financijskih instrumenata te ostalih ulaganja kojima se trguje na neaktivnom trzistu
utvrduje se tehnikama vrednovanja, kojima je cilj utvrditi ciienu po kojoj bi imovina bila prodana cijena
koja bi se mogla ostvariti na datum procijene izmedu neformalnih i nepovezanih strana voljnih obaviti
transakciju u uobi¢ajenim uvjetima poslovanja.

Gubici od umanjenja vrijednosti zajmova i potraZivanja

Potreba za umanjenjem vrijednosti imovine koja se vodi po amortiziranom trogku procjenjuje se kako
Je opisano u Biliesci 3: Umanjenje vrijednosti financijske imovine. Umanjenje vrijednosti za pojedinacne
izloZzenosti temelji se na najboljoj procjeni rukovodstva Drustva o sadasnjoj vrijednosti o&ekivanih
buducih novéanih primitaka. Pri procjeni tih novéanih primitaka, rukovodstvo procjenjuje financijski
poloZaj duznika i neto nadoknadivu vrijednost instrumenata osiguranja.

Regulatorni zahtjevi

Agencija je ovlastena za provodenje regulatornog nadzora nad poslovanjem Fonda i moze zahtijevati
promjene knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u skladu s odgovarajucim propisima.

Klasifikacija financijske imovine i obveza

Racunovodstvene politike predstavljaju okvir po kojem se imovina i obveze Fonda inicijalno rasporeduju
u razliCite racunovodstvene kategorije. Prilikom klasifikacije financijske imovine i obveza kao

»namijenjeni za prodaju”, Drustvo utvrduje da zadovoljavaju definiciju imovine i obveza namijenjenih
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trgovanju kako je navedeno u Bilje$ci 3: Financijska imovina i obveze namijenjeni za prodaju. U
rasporedivanje financijske imovine i obveza u namijenjene za prodaju, Drustvo je odredilo da moraju
zadovoljavati jedan od kriterija za takvu klasifikaciju kako je navedeno u Biljesci 3.

Fond moze, ako financijska imovina vide nije drzana radi prodaje ili reotkupa u blizoj budu¢nosti (iako
je financijska imovina mozda ste¢ena ili se pojavila upravo zbog prodaie ili reotkupa u blizoj buduénosti),
reklasificirati tu financijsku imovinu iz kategorije namijenjene za prodaju. Nece reklasificirati niti jedan

financijski instrument u kategoriju namijenjeni za prodaju nakon poéetnog priznavanja.

Svako eventualno naknadno premjestanje financijske imovine iz ulaganja koja se drze do dospijec¢a u
drugu kategoriju izaziva sankcije o nemoguénosti drzanja niti jednog vrijednosnog papira u ulaganjima
koja se drze do dospijeca dvije kalendarske godine.

Klju¢ne racunovodstvene prosudbe u primjeni raunovodstvenih politika
Fer vrijednost financijskih instrumenata

Dio financijskih instrumenata Fonda mjeri se po fer vrijednosti i obi&no je mogude 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 direktno dostupne. Medutim, fer vrijednost odredenih financijskih
instrumenata, na primjer derivativa ili vrijednosnica koje ne kotiraju, odreduje se primjenom tehnika
vrednovanja, uklju¢uju¢i pozivanje na sadasnju fer vrijednost ostalih sustinski sliénih instrumenata
(podloZno odgovaraju¢im uskladenjima).

Procjene fer vrijednosti provode se u odredenom vremenskom trenutku na temelju trzisnih uvieta i
informacija o financijskom instrumentu. Ove su procjene po prirodi subjektivne i ukljuéuju neizvjesnosti
i pitanja koja zna¢ajno ovise o prosudbi, poput kamatnih stopa, promjenjivosti i procijenjenim novéanim
tokovima, te se stoga, ne mogu utvrditi s potpunom precizno$éu. Fond mijeri fer vrijednost temeljem
hijerarhije fer vrijednosti koja je obja$njena u Biljesci 20: Fer vrijednost financijskih instrumenata.
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5. Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata

Vlasnicki vrijednosni papiri
Duznigki vrijednosni papiri
Investicijski fondovi

6. Prihodi od dividendi

Prihodi od dividendi drustva iz Republike Hrvatske
Prihodi od dividendi drustva stranih drustva

7. Prihodi od kamata

Prihod od kamata na novac i novéane ekvivalente
Prihod od kamata na obveznice

Realizirana Realizirana
dobit dobit
2016. 2015.

u kunama u kunama

1.831.359 1.263.083
14.450 =

- 28.189

1.845.809 1.291.272

2016. 2015,

u kunama u kunama
207.441 872.692
403.889 237.610
611.330 1.110.302

2016. 2015.

u kunama u kunama
181 350
2.174 24707
2.355 25.057
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8. Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata

Realizirani Realizirani
gubici gubici
2016. 2015.
u kunama u kunama
Vlasnigki vrijednosni papiri 610.659 551.939
Investicijski fondovi - 4.005
610.659 555.944

9. Rashodi s osnova odnosa s Drustvom za upravljanje

Drustvo za upravijanje prima naknadu za upravljanje Fondom u iznosu od 2,5% godisnje (2015.:
2,5%) od ukupne dnevne vrijednosti imovine viasnika udjela Fonda umanjene za financijske obveze

| ulaganje u drugi fond pod upravijanjem Drugtva za upravijanje. Naknada se obra¢unava dnevno,
a isplacuje mjesec¢no.

10. Naknada Depozitaru
Naknada Societe Generale — Splitske banke d.d. koja je poslove depozitara obavljala do 07.04.2016.
godine iznosila je 0,18% (2015.: 18%), dok je naknada Raiffeisen bank d.d. Austria za poslove
depozitara od 08.04.2016. godine iznosila 0,165% (2015.: -) od ukupne dnevne vrijednosti imovine

vlasnika udjela Fonda umanjene za financijske obveze i ulaganje u drugi fond pod upravljanjem
Drustva. Naknada se obradunava dnevno, a isplacuje mjeseéno.

11. Ostali dozvoljeni troskovi fonda

2016. 2015.
u kunama u kunama
Naknada ¢lanovima nadzornog odbora 42.313 56.589
Naknada HANFA-i 5.660 5.931
Troskovi revizije 28.291 28.627
Troskovi odrzavanja glavne skupstine 8.417 8.580
Ostali dozvoljeni troskova fonda 50.336 36.041
Ostali rashodi 9.978 7.680
144.995 143.448

43



BiljeSke uz financijske izvjestaje (nastavak)

12. Porez na dobit

Breza d.d. - zatvoreni alternativni
investicijski fond s javnhom ponudom

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

tekucoj godini bila je 20% (u 2015. g. 20%).

Usklada izmedu poreznog i ratunovodstvenog gubitka prikazana je u nastavku:

Racunovodstvena dobit/gubitak za poslovnu godinu
Porez obra€unat po stopi od 20%

Porezni u¢inak

Porezno priznate olak$ice

Porezno nepriznati rashodi

Porezni gubitak za prijenos
Koristenje prenesenih poreznih gubitaka iz prijasnjih
godina

TroSak poreza na dobit priznat u izvjestaju o
sveobuhvatnoj dobiti

2016.
u kunama

1.100.045
220.009

(1.030.561)
1.158
(809.394)

2015.
u kunama

1.151.885
230.377

(1.043.498)

(813.121)

Na dan 31. prosinca 2016. Fond je imao 23.829 tisuéa kuna bruto poreznih gubitaka koji se mogu
iskoristiti u narednih pet godina u svrhu umanjenja oporezive dobiti buduéih razdoblja.

Fond nije priznao odgodenu poreznu imovinu po osnovi prenesenih poreznih gubitaka u financijskim
izvjestajima, jer je Uprava Drustva procijenila da je mogucnost iskoriStenja poreznih gubitaka
neizviesna. Smanjenje stope poreza na dobit s 20% na 18% stupa na snagu s 1. sije¢nja 2017. godine.

Kao rezultat promjene porezne stope, iznos odgodenih poreza ponovno je izradunat.

Nepriznata
odgodena
porezna
Preneseni imovina po
porezni gubici stopi od 18%
U 2021. najvise pet godina (iz 2016. godine) 4.046.971 728.455
U 2020. najvise pet godina (iz 2015. godine) 4.065.604 731.809
U 2018. najvide pet godina (iz 2013. godine) 2.361.046 424.988
U 2017. najviSe pet godina (iz 2012. godine) 12.861.816 2.315.127
23.829.941 4.289.389
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13. Novac i novéani ekvivalenti

Ziro-raéun (HRK)

Devizni ratun EUR
Devizni raéun RSD
Devizni ra¢un BAM
Devizni racun RON

14. Financijska imovina raspoloziva za prodaju

Vlasnicki vrijednosni papiri
Kotirane drzavne i korporativne obveznice

Breza d.d. - zatvoreni alternativni
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31. prosinca 31. prosinca
2016. 2015.

u kunama u kunama
217.568 780.473
437.686 50.258
42.356 -

- 809
20.143 359
717.753 831.899

31. prosinca 31. prosinca
2016. 2015.

u kunama u kunama

21.464.628 20.290.305

- 396.259

21.464.628 20.686.564

Fond tijekom 20186. nije imao ulaganja u fondove. Tokom 2015. godine Fond je ulagao u slijedeée

fondove s pripadaju¢im naknadama za upravijanje:

2015.
Naknada —— Naknada
Ulaganja sa stanjem na za Utl)?igiz:jgt:lzjil;;?a o za
31.12. upravljanje g j upravljanje
o 31.12. 0
% %
- - Auctor cash 0,90
Lilium Balanced 2,00
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15. PotraZivanja s osnove prodaje vrijednosnih papira

U skladu s politikom Fonda o primjeni ratunovodstva na datum trgovanja na uobi¢ajene transakcije
prodaje, prodaja u postupku namire predstavija iznos potrazivanja za vrijednosne papire koji su
prodani, ali jo$ nisu namireni.

Na dan 31. prosinca 2016. godine Fond je imao potrazivanja za prodaju vlasnigkih vrijednosnih papira
u ukupnom iznosu od 26.344 kuna, a koje su namirene pogetkom sijecnja 2017. godine.

Na dan 31. prosinca 2015. godine Fond je imao potrazivanja za prodaju korporativne obveznice u
ukupnom iznosu od 54.209 kuna, a koje su namirene pocetkom sijeCnja 2016. godine.

16. Obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire

U skladu s politikom Fonda o primjeni raunovodstva na datum trgovanja na uobicajene transakcije
kupnje, kupnja u postupku namire predstavlja iznos obveza za vrijednosne papire koji su kupljeni,
ali jo$ nisu namireni.

Na dan 31. prosinca 2016. godine Fond Je imao obveza za kupnju vrijednosnih papira u iznosu od
97.790 kn.

Na dan 31. prosinca 2015. godine Fond nije imao obveza za kupnju vrijednosnih papira.

17. Obveze s osnove dozvoljenih troskova fonda

31. prosinca 31. prosinca
2016. 2015.
u kunama u kunama
Obveze prema revizoru 28.342 28.627
Obveze prema HANFA-i 556 541
28.898 29.168
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18. Kapital

a) Upisani temeljni kapital
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Na dan 31. prosinca 2016. godine, registrirani dioniki kapital predstavlja 506.000 registriranih,
autoriziranih te u potpunosti pla¢enih dionica s ukupnom vrijednosti 15.180.000 kuna. Nominalna

vrijednost jedne dionice iznosi 30 kuna.

Vlasnicka struktura na 31. prosinca je kako slijedi:

2016.

Fizicke osobe
Pravne osobe
Ostalo

2015.

Fizicke osobe
Pravne osobe
Ostalo

b) Ostale rezerve

Nominaina
vrijednost vlasi?:ttvo: a"ll’:
kapitala
3.719.190 24,50
11.426.040 75,27
34.770 0,23
15.180.000 100,00
Nominalna
vrijednost vlasfi?:tt\::?’:
kapitala
9.544.320 62,87
5.600.910 36,90
34770 0,23
15.180.000 100,00

Na 31. prosinca 2016. godine ostale rezerve iznose 638.839 kuna (31. prosinca 2015: 581.245
kuna). Ostale rezerve povecane su tijekom 2016. godine za 57.594 kuna.
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19. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima

Fond je izloZzen ugincima promjena uvjeta na medunarodnom trzistu. Slijedom navedenoga, Fond
je izloZen riziku povezanom s promjenom fer vrijednosti financijskih instrumenata na svjetskom
trziStu. Znacajniji rizici, zajedno s metodama koje se koriste za upravljanje tim rizicima, izlozeni su
u nastavku.

Trzisni rizik

Trzisni rizik predstavija moguénost potencijalnih dobitaka i gubitaka po financijskim instrumentima zbog
oscilacije cijena imovine Fonda, a ukljutuje te¢ajni rizik, kamatni rizik i cjenovni rizik. Fond upravija
trzisnim rizikom diverzifikacijom i svakodnevnim pracenjem razine trzi§nog rizika portfelja i njegovih
dijelova.

Tecajni rizik

Tecajni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskog instrumenta mijenjati kao rezultat promjena u
deviznim tecajevima. Nastaje prilikom investiranja u financijske instrumente kupliene na inozemnim
trzistima, te kojima se trguje u stranim sredstvima plaéanja. Manje rizicna ulaganja, diverzificirani
portfelj i neprestano pracenje promjena deviznih teCajeva smanjuju ovaj rizik.

Ukupna sredstva i obveze u kunama i u stranim valutama na dan 31. prosinca 2016. godine su kako

slijedi:
2016.
Imovina HRK EUR BAM RSD RON Ukupno
Novac i nov&ani
ekvivalenti 217.568 437.686 - 42.356 20.143 717.753
Financijska imovina
raspoloZiva za prodaju 15.353.114 3.829.441 - 163.298 2.118.775 21.464.628
Ostala imovina 39.251 - - 13.614 - 52.865
Ukupna imovina 15.609.933 4.267.127 - 219.268 2.138.918 22.235.246
Kratkoro¢ne obveze (90.227) - - - (88.963) (179.190)
Neto imovina fonda 16.519.706 4.267.127 - 219.268 2.049.955 22.056.056
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Ukupna sredstva i obveze u kunama i u stranim valutama na dan 31. prosinca 2015. godine su kako
slijedi:

2015.

Imovina HRK EUR BAM RSD MKD Ukupno
Novac i novéani

ekvivalenti 780.473 50.258 809 - 359 831.899

Financijska imovina
raspoloZiva za prodaju 13.817.587 3.965.529 271.125 1.655.280 §77.043 20.686.564

Ostala imovina 19.209 4.610 - 89.571 - 113.390
Ukupna imovina 14.617.269 4.020.397 271.934 1.744.851 977.402 21.631.853
Kratkoroéne obveze (80.991) - - - - (80.991)
Neto imovina fonda 14.536.278  4.020.397 271.934 1.744.851 977.402 21.550.862

Valutna osjetljivost

Osjetljivost portfelja na oscilacije te¢aja izraéunata je na na&in da se iznos odredene valute u portfelju
pomnozZi s hipotetskim iznosom promjene (u tablici su ponudene tri razine hipotetske promjene: 1%,
5% i 10%), ¢ime se dobio postotni iznos promjene vrijednosti portfelja za hipotetski slu¢aj promjene
te¢aja predmetne valute u odnosu na valutu denominacije portfelja za jedan od navedena tri iznosa.

Efekt na neto imovinu Fonda

Valuta Promjena teéaja 2016. 2015.
u kunama u kunama

(+/-) (+-)

(+) 1% 42,671 40.204

EUR (+-) 5% 213.356 201.020
(+/-) 10% 426.713 402.040

(+-) 1% - 2.719

BAM (+/-) 5% - 13.597
(+/-) 10% - 27.193

(+-) 1% 2.193 17.449

RSD (+/-) 5% 10.963 87.243
(+/-) 10% 21,927 174.485

(+-) 1% 20.500 9.774

RON (+/-) 5% 102.498 48.870
(+/-) 10% 204.996 97.740
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Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik da ¢e promjene vrijednosti kamatnih stopa utjecati na buduce novéane tokove
financijskih instrumenata ili njihove fer vrijednosti.

Na dan 31. prosinca 2016. Fond nije imao ulaganja u duznitke vrijednosne papire te izuzev novca i
novéanih ekvivalenata nije bio izloZzen kamatnom riziku. Nominalne kamatne stope na Ziroracune
iznosile su 0,05%.

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

Cjenovni rizik

Cjenovni rizik je rizik da ¢e se vrijednost instrumenta mijenjati kao rezultat promjena trzisnih cijena,
bilo da su iste uzrokovane faktorima specifi¢nim za odredeno ulaganje, njegovog izdavatelja ili faktore
koji utjeCu na sve instrumente kojima se trguje na trZidtu. Cjenovni rizik proizlazi iz ulaganja u dionice
i fondove.

Fond je izlozen promjenama rizika cijena za dionice. Ukoliko bi se cijene dionica povecéale ili smanjile
za 5% (2015: 5%) to bi dovelo do poveéanja ili smanjenja rezultata za 1.073.231 kn (2015: 1.014.515
kn).

Drustvo provodi aktivnosti analiziranja strukture portfelja, analiziranje kretanja cijena vrijednosnica i
op¢ih kretanja na trzistu. Fond upravlja trzignim rizikom promjene cijene diversifikacijom investicijskog
portfelja. Utjecaj rizika promjene cijene financijskih instrumenata nije moguce u potpunosti ukloniti iz
portfelja vrijednosnih papira Fonda, ali se diversifikacijom ulaganja njegov utjecaj umanjuje.

Front office svakodnevnim pracenjem kretanje cijena na trziétu, parametara potraznje i ponude kao i
Cijena povezanim s istima procjenjuje i donosi odluku o prodaji odredenog financijskog instrumenta. U
suradnji s Middle office-om prate se sve relevantne obavijesti izdavatelja te se vr$i uvid u posliednja
financijska izvjesca kako bi se na vrijeme moglo preventivno djelovati.

Takoder, u sklopu aplikacije za podréku upravljanja fondovima svakodnevno su dostupni izvjestaji koji
omogucuju uvid u dobit/gubitak po pojedinom financijskom instrumentu.

Rizik likvidnosti

Fond je izloZen riziku da u danom trenutku ne moze pravovremeno ispuniti svoje dospjele obveze zbog
nedostatka likvidnih sredstava. U tom slu¢aju Fond bi morao likvidirati jedan dio imovine kako bi osigurao
dovoljna sredstva za ispunjavanje dospjelih obveza. Kad bi stanje likvidnosti na trzistu kapitala u tom
trenutku bilo nedovoljno da se imovina likvidira po fer vrijednosti, Fond bi doti&nu imovinu morao prisilno
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likvidirati. Prisilna likvidacija vrlo bi vjerojatno mogla doprinijeti znatajnijem padu trzi$ne cijene doti¢ne

imovine, ¢ime bi vrijednost pozicija koje se na taj nagin parcijalno likvidiraju mogla zna¢ajno pasti.

Na razini fondova redovito se vrsi i provjera likvidnosti vrijiednosnih papira iz portfelja Fonda te ocjenjuje
potrebno vrijeme za njihovo unovéavanje u sluéaju potrebe za podmirivanjem vecih obveza fonda.
lzvjestaj o potrebnom vremenu za unovéavanje 25%, 50% i 75% portfelja i svake pojedine pozicije u
portfelju Fonda u sklopu mjese&nog izvjestaja sastavlja Middle office. U sluéaju prekoraéenja limita
dogovorene utrZivosti Front office je duZan portfelj Fonda pod upravljanjem restrukturirati prodajom

manje likvidnih pozicija te usmjeravanjem sredstava u likvidnije vrijednosne papire.

Tablice u nastavku sadrze analizu sredstava, obveza i neto imovine prema preostalim razdobljima od
datuma bilance do ugovornog dospije¢a. U kategoriju "na poziv" klasificirana je visokolikvidna imovina,
kao i obveze koje Fond mora podmiriti na zahtjev. Iz tablice je vidljivo da je struktura imovine prema
likvidnosti uravnoteZzena na dan 31. prosinca 2016. pa je ukupno gledajuci rizik likvidnosti nizak
uzimajuci u obzir raspolozivost imovine, medutim, uzimajuci u obzir likvidnost pojedinih klasa imovine
zasebno (djelomi¢no dionice smanjene likvidnosti, a koje kotiraju na regionalnom trzistu kapitala) rizik
likvidnosti je umjeren.

Ovim rizikom upravlja se na naéin da se ulaze u visokolikvidne financijske instrumente.

31. prosinca 2016.

u kunama Na poziv Do 3 mjeseca Ukupno
Imovina

Novac i nov&ani ekvivalenti 717.753 = 717.7563
Financijska imovina raspoloziva za prodaju 17.784.993 3.679.635 21.464.628
Ostala imovina b 52.865 52.865
Ukupna imovina 18.502.746 3-732.500 22.235.245
Obveze

Kratkoro&ne obveze d (179.190) (179.190)
Ukupno obveze 4 (179.190) (179.190)
Neto imovina vlasnika udjela 22.056.056 8 22.056.056
g;:gzrlea sredstva vlasnika udjela i 22.056.056 (179.190) T ——
Neto polozaj na dan 31. prosinca 2016. (3.563.310) 3.553.310 -
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31. prosinca 2015.

u kunama Napoziv Do 3 mjeseca Ukupno
Imovina

Novac i novéani ekvivalenti 831.899 - 831.899
Financijska imovina raspoloziva za prodaju 18.411.415 2.275.149 20.686.564
Ostala imovina - 113.390 113.390
Ukupna imovina 19.243.314 2.388.539 21.631.853
Obveze

Kratkoro&ne obveze - (80.991) (80.991)
Ukupno obveze = (80.991) (80.991)
Neto imovina vlasnika udjela 21.550.862 - 21.550.862
gl;;:;)znea sredstva vlasnika udjela i 21.550.862 (80.991) o —
Neto poloZaj na dan 31. prosinca 2015. (2.307.548) 2.307.548 -

Kreditni rizik

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

Koncentracija kreditnog rizika u Fondu nije zna¢ajna te se odnosi na ulaganje u novac i novéane
ekvivalente i ostalu imovinu.
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Sliedeca tablica prikazuje novéana sredstva kod banaka te ostalu imovinu kod kojih je prisutan kreditni

Novac i novéani

ekvivalenti

Duznicki vrijednosni

papiri

Ostala imovina

Ostala ulaganja koja
nisu izloZzena kreditnom

riziku

Ukupno imovina

Rejting

Bez rejtinga

Bez rejtinga

Bez rejtinga

31. 31. 31. 31.
prosinca prosinca prosinca prosinca
2016. 2016 2015. 2015.

u kunama % u kunama %
717.753 3,23 831.899 3,85

- - 396.259 1,83

52.865 0,24 113.390 0,52
770.618 3,47 1.341.548 6,20
21.464.628 86,53 20.290.305 93,80
22.235.246 100,00 21.631.853 100,00

Na dan 31. prosinca 2016. i 31. prosinca 2015. Fond nema dospjele nenaplacene imovine, niti imovine

¢ija je vrijednost umanjena.

Operativni rizik

Operativni rizik podrazumijeva rizik direktne ili indirektne $tete nastale zbog gresaka, povreda, prekida

ili ostecenja koje su uzrokovali interni procesi, tehnologija i infrastruktura koja podrzava poslovanje

Fonda ili eksterno uzrokovani dogadaji. Operativni rizik uklju¢uje pravni rizik i rizik uskladenosti s
regulativom, dok su iz njega iskljugeni kreditni, trziéni i rizik likvidnosti.
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20. Fer vrijednost financijskih instrumenata

Fer vrijednost je iznos za koji se imovina moze zamijeniti ili obveza podmiriti izmedu poznatih i spremnih
strana u transakciji koja se obavlja po trzi§nim uvjetima, odnosno predstalja cijenu koja bi bila ostvarena
prodajom neke stavke imovine ili plaena za prijenos meke obveze u urednoj transakciji medu trzisnim
sudionicima na datum mjerenja.

Odredivanje fer vrijednosti i hijerarhije

Medunarodni standard financijskog izvjetavanja 7 Financijski instrumenti: Objava zahtijeva odredivanje
hijerarhije fer vrijednosti financijskih instrumenta na tri razine:

Razina 1: kotirane (neprepravljene) cijene na aktivnim trzistima za imovinu i obveze.

Razina 2: ostale tehnike kod kojih su svi podaci koji imaju znacajan utjecaj na fer vrijednost vidljivi na
trziStu, direktno ili indirektno.

Razina 3: tehnike kod kojih svi podaci koji zna¢ajno utjedu na utvrdenu fer vrijednost, nisu temeljeni na
vidljivim trZzi$nim podacima.

Financijski instrumenti koji se mjere po fer vrijednosti

2016.
Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
u kunama u kunama u kunama
Vlasnicki vrijednosni papiri 17.784.993 - 3.679.635 21.464.628
Duznigki vrijednosni papiri - - - -
Investicijski fondovi - - - -
17.784.993 - 3.679.635 21.464.628
2015.
Razina 1 Razina 2 Razina 3 Ukupno
u kunama u kunama u kunama
Vlasnicki vrijednosni papiri 18.411.415 - 1.878.890 20.290.305
Duznicki vrijednosni papiri - 396.259 - 396.259
Investicijski fondovi - - s .
18.411.415 396.259 1.878.890 20.686.564
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Financijska imovina koja se ne mjeri po fer vrijednosti
Financijski instrumenti koji se ne mjere po fer vrijednosti ukljucuju kratkoro¢nu financijsku imovinu i
obveze Cija neto knjigovodstvena vrijednost priblizno predstavija fer vrijednost te je rasporedena u

klasifikaciju razine 2.

Sliedeca tablica prikazuje uskladu izmedu po&etnih i zavr$nih stanja za mjerenje fer vrijednosti u razini
3 unutar hijerarhije fer vrijednosti.

Vlasnic¢ki vrijednosni papiri

u kunama
Stanje na 1. sijeénja 2016. 1.878.890
Neto dobici/gubici priznati kroz ragun dobiti i gubitaka 1.800.745
Stanje na 31. prosinca 2016. 3.679.635

Vlasnicki vrijednosni papiri

u kunama
Stanje na 1. sije¢nja 2015. 1.517.618
Neto dobici/gubici priznati kroz radun dobiti i gubitaka 361.272
Stanje na 31. prosinca 2015. 1.878.890

Kod odredivanja fer vrijednosti viasnickih vrijednosnica koje kotiraju na neaktivnom trzigtu, Fond koristi
tehnike procjene koje se temelje na nevidljivim inputima te su stoga ti instrumenti klasificirani kao razina
3 unutar hijerarhije fer vrijednosti.

21. Transakcije s povezanim stranama

Vecinu dionica Fonda drZe hrvatski investitori. Drutvo smatra da je Fond neposredno povezana osoba
s Drustvom, Depozitarom, ¢lanovima Nadzornog odbora i Uprave Drustva (zajedno ,kljuéno
rukovodstvo Drustva”), ¢lanovima uze obitelji kljuénog rukovodstva, zajednicki kontroliranim drustvima
ili drustvima pod zna¢ajnim utjecajem putem élanova Uprave i &lanova njihovih uzih obitelji, i ostalim
investicijskim fondovima kojima upravlja isto Drustvo.
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a) lIznosi koji proizlaze iz transakcija s neposredno povezanim osobama

Drus$tvo za upravijanje

Nadzorni odbor

Depozitar Societe
Generale - Splitska banka
d.d.

Depozitar Raiffeisen bank
d.d.

Drustvo za upravijanje

Nadzorni odbor

Depozitar Societe
Generale - Splitska banka
d.d.

Depozitar Raiffeisen bank
d.d.

investicijski fond s javnom ponudom

Imovina Obveze
31. prosinca 31. prosinca 31. prosinca 31. prosinca
2016. 2015. 2016. 2015.
u kunama u kunama u kunama u kunama
- - 46.120 45.066
- 173 - 5.925
33 - 5.457 -
33 173 51.577 50.991
Prihodi Rashodi
31. prosinca 31. prosinca 31. prosinca 31. prosinca
2016. 2015. 2016. 2015.
u kunama u kunama u kunama u kunama
- - 514,708 524.603
- - 42.313 56.589
89 350 9.011 37.883
92 - 26.896 -
181 350 592.928 619.075
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b) Naknade isplac¢ene &lanovima Nadzornog odbora

2016.

Sinia Braj¢ic¢
Zvonimir Vukadin
Martina Roncevic¢
Dalibor Marjanovié¢
Ivan Tadin

Josip Batinovié

2015.

Sini$a Brajci¢
Zvonimir Vukadin
Martina Roncevi¢
Hrvoje Fajdetic¢
Darko Jambrekovi¢

Dalibor Marjanovié¢

Breza d.d. - zatvoreni alternativni
investicijski fond s javnom ponudom

Ukupna naknada
(Bruto Il)

u kunama

11.897
8.156
5.948
8.156
4.078
4.078

42.313

Ukupna naknada
(Bruto Il)

u kunama

14.276
12.234
11.897
10.195
5.948
2.039

56.589

Broj dionica

Broj dionica

86.062
70.407
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Izvjestaj o financijskom polozaju
Naziv ATF fonda: ZAIF Breza d.d.

OIB AIF fonda: 7511
Nazv druftva za upra

Izvjedtajno razdoblje:

1210338
vljanje investicijskim fondom: Global Invest d.o.o.

01.01.2016 - 31.12.2016

L. Ulaganja

Ob

razac IFP

990-994

(AOP176+(S od AOP179 do AOP 188)) 175 20.686.564,03| 21.464.628,13
1. Prenosivi vrilednosni papiri (AOP177+A0QP178) 176 20.686.564,03] 21.464.628,13
30440 — koji se vrednuju po fer vrijednosti 177 20.686.564,03] 21.464.628,13
50+80 — koji se vrednuju po amortiziranom trodku 178 0,00 0,00
35+51+82 2. Instrumenti trédta novea 179 0,00 0,00
36+37+41+42___|3. Udjeli u subjektima za zajednicka ulag: 180 0,00 0,00
34 4. lzvedeni financijski instrumenti 181 0,00 0,00
83 5. Depoziti kod kreditnih institucia 182 0,00 0,00
00+02+03+04 6. Nekretnine 183 0,00 0,00
06 7. Roba 184 0,00 0,00
05 8. Poslovni udjeli 185 0,00 0,00
B6 9._Potrazivanja po danim zajmovima 186 0,00 0,00
10, Instrumenti nalik viasniékim instrumentima 187 0,00 0,00
T+

m:gi‘;gi‘;?:igi” 11, Ostala ulaganja 188 0,00 0,00

II. Novac i novéani ekvivalenti
(T od AOP 190 do AOP 192) 189 831 898,83 717.75295
10 |. Novéana sredstva 190 831.898,83 717.752.95
83 2. Depoaiti po videnju 191 0,00 0,00
35+51+823+83 3. Ostala kratkorotna likvidna ulagang 192 0,00 0,00

111. Potrazivanga

(5 od AOP 194 do AOP 197) 193 9418043 39.95741
130+18 |. Potrazivanja od dividendi i kamata 194 39.97221 13.613,62
11+12 2. Potrazivanja s osnove prodaje ulaganj 195 54.20822 26.343,79
14+161 3. Potrazivanja od brokera i danih predujmova 196 0,00 0,00
190 4. Placeni trokovi buduceg razdoblja 197 0,00/ 0,00
: 90:1'35:;0 1V. Ostala imovina 198 19.208,50 12.907.23

520.997.25

554.495,02

Ostale revalorizacijske rezerve
o

Izvanbilandna evidencija aktiva 200
I. Obveze placanja
(5 od AOP202 do AOP208) 201 45.066,36 143.910,02
20+211 1. Obveze s osnove ulaganja 202 0,00 97.79032
260 2, Obveze s osnove isplate udjela 203 0,00 0,00
241 3. Obveze prema brokerima 204 0,00 0,00
230 4. Obveze za naknade za upravljanje 205 45.066,36 46.119,70
270 5. Obveze za naknade za savjetodavne usluge 206 0,00] 0,00
231 6. Obveze za naknadu za uspjesnost 207 0,00 0,00
28 7. Obveze za kamate 208 0,00 0,00
1I. Obveze s osnove primenih zajmova
(AQP210+AQP211) 207 0.0 0.00
221 1. Obveze s osnove primljienih zajmova od banaka 210 0,00 0,00
222 2 Obveze s osnove primlenih zajmova od drugh ugovornih strana 211 0,00 0,00
1. D obveze
(5 onrz:g(;mls do AOP215) 212 0.00 Ay
210 1. Obveze s osnove prinosa od pozajmlienih vrilednosnih papra 213 0,00 0,00
291 2 Prihod buduceg razdoblia 214 0,00 0,00
261 3. Obveze s osnove isplate dividende i plative raspodijele 215 0,00 0,00
22032::;:;::;325 IV, Ostak obveze AlF-a 216 35.92404 35.279,38
S B Ukupno obveze ATF-a ( 140
A . 2
90 Unpisani temeljni kapital 221 15.180.000,00] 15.180.000,00
91 Premija na emitirane dionice/kapitalne rezerve 222 0,00 0,00
92 Vlastite dionice 223 0,00 0,00
94 Dobit/gubitak tekuce poslovne godine 224 1.151.88523 1.100.045,35
95 Zadrzana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 225 1.629.021,65 2.723.312,62
96 Revalorzacija financijske imovine raspolozive za prodaju 226 3.008.709,65 2.413.85921
97 Revalorizacij rezerve instrumenata zastite 0,00 0,00
581.244,87

)3?’96

638.839,13
i

520.997,25

evidencija pasiva 554.495,02
Dodatakl
Pripisano mmateljima matice 231 0,00 0,00
Pripisano manyinskom mteresu 232 0,00/ 0,00
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Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti Obrazac ISD
Naziv AIF fonda: ZAIF Breza d.d.
OIB AIF fonda: 75111210338
Izvje$tajno razdoblje: 01.01.2016 - 31.12.2016 u kunama
Prihodi
L. Prihodi od ulaganja
(2 od AOP234 do AOP236) 233 1.135.358,56 613.685,69
74 1. Prihodi od dividendi i udjela u dobiti 234 1.110.302,01 611.330.26
70 2. Prihodi od kamata 235 25.056,55 2.355,43
751 3. Prihodi od najma 236 0,00 0,00
73 11. Realizirani dobici od ulaganija 237 1.291.271,76 1.845.808,91
71472 |III. Nerealizirani dobici od ulaganja 238 44.315.01 0,00
IV. Drugi prihodi
(AOP240+A0P241) 239 92.38891 33.14826
750 1. Prihodi od naknada za pozajmliene vrijlednosne papire 240 0,00 0,00
71+78 |2, Ostali prihodi 241 92.388,91 33.148,26
Rashodi
63 I. Realizirani gubici od ulaganja 243 555.943.55 610.659,29
60+62  |11. Nerealizirani gubici od ulaganja 244 45.630,99 0,00
64 I1I. Umanjenje imovine 245 0,00 0,00
693 1V. Naknade za usluge investiciiskog savietovanja 246 0,00 0,00
610 V. Naknade za upravljanje 247 524.602.80 514.707.82
65 V1. Naknade za depozitara 248 37.88348 35.906,95
VIIL Drugi rashodi
49 247.388,19 231.323;
(£ od AOP250 do AOP254) ¢ o 2.3
690 1. Administrativne pristojbe 250 0,00 0,00
691 2. Profesionalni honorari 251 0,00 0,00
692 3. Naknade za skrbnicke usluge 252 0,00 0,00
67 4. Kamate 253 0,00 0,00
60+611+66+ ; ;
; di 47.38 231.323.44
68694 5. Ostali rasho 254 2 8,19 31.323
Porez na dobit 257 0,00 0,00
Ostala sveobuhvatna dobit
Tecajne razlike iz preraduna inozemnog poslovanja 259 0,00 0,00
Nerealizirani dobic¥/gubici financjjske imovine raspolozive za
prodaju 260 389.327.71 -594.850,43
Promijene revalorizacijskih rezervi dugotrajne
materijalne i nematerijalne imovine 261 0,00 0,00
Dobici/gubici od instrumenata zastite novéanog tijeka 262 0,00 0,00
Dobici/gubici s osnove uéinkovite zastite neto
ulaganja u inozemstvu 263 0,00 0,00
Udio u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti/gubitku
pridruzenih p etnika

Reklasifikaci I Iade

0,00

0,00

Dodatak 1

Pripisano imateljima matice

270

0,00

0,00

Pripisano manjinskom interesu

271

0,00

0,00
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Izvje3taj o novéanim tokovima (indirektna metoda) Obrazac INTi
Naziv AIF fonda: ZAIF Breza d.d.
OIB AIF fonda: 75111210338
Izvje3tajno razdoblje: 01.01.2016 - 31.12.201¢6 (u kunama
Dobit ili gubitak 309 1.151.885,23 1.100.045,35
Nerealizirane pozitivne i negativne te¢ajne razlike 310 -1.315,98 0,00
Ispravak vrijednosti potrazivanja i s|. otpisi 311 0,00 0,00
Amortizacija 312 0,00 0,00
Neraspodijeljeni dobici drustava i manjinski interesi 313 0,00 0,00
Prihodi od kamata 314 ~25.736,32 -2.390,08
Rashodi od kamata 315 1.268,45 0,00
Prihodi od dividendi 316 -1.118.540,55 -629.348.,65
Umanjenje imovine 317 0,00 0,00
Pc.).vecan_]e (smalnjenje) ulaganja u prenosive 318 -2.127.285.85 ~778.064.10
vrijednosne papire
Po‘vecan_]e (smanjenje) ulaganja u instrumente 319 0,00 0,00
trziSta novca
PC?VCC’anje (smanj.en_;e) ulaganja u subjektima za 320 965.544.60 0,00
zajednicka ulaganja
Povecanje (smanjenje) ulaganja u izvedenice 321 0,00 0,00
Povecanje (smanjenje) ulaganja u nekretnine 322 0,00 0,00
Pove¢anje (smanjenje) ulaganija u robu 323 0,00 0,00
Povecanje (smanjenje) ulaganja u poslovne udjele 324 0,00 0,00
Primici od kamata 325 25.668,10 7.139.89
Izdaci od kamata 326 -1.268.45 0,00
Primici od dividendi 327 1.096.276,75 651.097,01
Poveéanje (smanjenje) ostalih ulaganja 328 13.457,93 27.864,43
Povecanje (smanjenje) ostale imovine 329 1.268.,45 6.161,70
Povec¢anje (smanjenje) obveze s osnove ulaganja 330 0,00 97.790,32
Povecanje (smanjenje) s osnove primljenih zajmova 331 0,00 0,00
Povec.amj‘e (smanjenje) obveza za naknadu za 33 3.361.40 585.36
ravljanje
Pm‘*ecanj_e (smanjenje) ostalih obveza iz poslovnih 133 112,60 176,68
aktivnosti
Primici od izdavanja udjela/ dionica 335 0,00 0,00
Izdaci od otkupa udjela/kupnje vlastitih dionica 336 0,00 0,00
Isplate imateljima udjela iz ostvarene dobiti/dividenda 337 0,00 0,00
Ostali primici iz financijskih aktivnosti 338 4.967.270,12 2.840.680,98
Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti 339 -4.577.94242|  -3.435.531,41
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Nadzorni odbor Zatvorenog altenativnog investicijskog fonda s javhom ponudom Breza dioni¢ko
drustvo, sa sjedistem u Zagrebu, Radi¢eva 14, MBS: 070003693, OIB: 75111210338 (u daljnjem tekstu:
Fond), na svojoj sjednici dana 28. travnja 2017. godine donio slijedec¢u

ODLUKU

o utvrdivanju financijskih izvjestaja za 2016. godinu
sa slijedec¢im dijelovima:

1. lzvjestaj o financijskom poloZaju sa zbrojem pozicije aktive, odnosno pasive u iznosu od
22.235.245,71 kuna.

2. lzvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti s pozicijama:

e ukupni prihodi 2.492.642,85 kuna
e ukupni rashodi 1.392.597,50 kuna
e dobit 1.100.045,35 kuna

3. lzvjestaj o nov€anim tokovima
Izvjestaj o promjenama Kapitala
5. Biljeske uz financijske izvjestaje za 2016. godinu.

U Zagrebu, 28. travnja 2017. godine.

Predsjednik nadzornog odbora
ZAIF Breza d.d.

Sinisa Braj¢ic



Uprava drustva Zatvorenog alternativnog investicijskog fonda s javnom ponudom Breza dioni¢ko
drustvo, sa sjedistem u Zagrebu, Radiceva 14, MBS: 070003693, OIB: 75111210338, (u daljnjem tekstu:
Fond) uz suglasnost Nadzornog odbora, podnosi Glavnoj skupstini Fonda slijededi:

PRIJEDLOG ODLUKE
© upotrebi dobiti za 2016. godinu

Ostvarena dobit za 2016. godinu u iznosu od 1.100.045,35 kuna rasporeduje se na nadin da se 5%
iznosa, odnosno 55.002,27 kuna prenosi u zakonske rezerve u skladu sa Zakonom o trgovackim
drustvima, dok se preostali iznos od 1.045.043,08 kuna prenosi u zadrzanu dobit.

U Zagrebu, 28. travnja 2017, g.

Za ZAIF Breza d.d

Darko Kosovec

P sJWrave

Snjezana Milovanovi¢

Clan Uprave
. O NSSIDN

ZAIF Breza d.q.
Zagreb



Izjava osoba odgovornih za sastavljanje

izvjestaja

Ovom izjavom, sukladno Zakonu o tr¥iétu kapitala izjavljujemo da je prema nagem najboljem
saznanju:

» Set financijskih izvjestaja ZAIF Breza d.d. za razdoblje 01.01.2016. - 31.12.2016. godine,
sastavljen uz primjenu odgovarajuéih Medunarodnih standarda financijskog izvje$¢ivanja,
te daje cjelovit i istinit prikaz imovine i obveza, gubitaka i dobitaka, financijskog polozaja
i poslovanja izdavatelja.

» Meduizvjesdtaj poslovodstva sadrsi istinit prikaz razvoja, poslovanja i polozaja izdavatelja
uz opis najznacajnijih aktivnosti Fonda.

Darko Kosovec
Pred jedn%ave
Snjezgna Milovanovié¢

Clan Uprave

NSRS

ZAIF Breza d.d.
Zagreb



