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ODGOVORNOST ZA FINANCIJSKE IZVJESTAJE

Uprava je duzna pobrinuti se da za svaku financijsku godinu budu sastavljeni financijski izvjestaji u
skladu sa Zakonom o alternativnim investicijskim fondovima (NN, br. 16/13), Zakonom o izmjenama i
dopunama Zakona o alternativnim investicijskim fondovima (NN, br. 143/14) te Pravilnikom o strukturi
i sadrzaju godisnijih i polugodisnjih financijskih zviestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog
fonda (NN, br. 142/13), koji pruzaju istinit i fer pregled stanja u SLAVONSKI ZATVORENI
ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb (Fond), kao i rezultate
njegova poslovanja.

Nakon provedbe odgovarajuceg istraZivanja, Uprava opravdano ocekuje da ¢e Fond u dogledno
vrijeme raspolagati odgovarajuéim resursima, te stoga i dalie usvaja nacelo vremenske
neograniéenosti poslovanja pri sastavljanju financijskih izvijestaja.

Odgovornosti Uprave pri izradi financijskih izvjestaja obuhvacaju sljedece:

odabir i dosljednu primjenu odgovaraju¢ih ratunovodstvenih politika
= davanje opravdanih i razboritih prosudbi i procjena

= postupanje u skladu s vazeCim radunovodstvenim standardima, uz objavu i
obrazlozenje svih materijalno znacajnih odstupanja u financijskim izvjestajima

= sastavljanje financijskih izvje$taja pod pretpostavkom vremenske neograni¢enosti
poslovanja, osim ako pretpostavka da ¢e Fond nastaviti poslovanje nije primjerena.

Uprava je odgovorna za vodenje odgovarajucih radunovodstvenih evidencija, koje u svakom trenutku
s opravdanom to¢no$céu prikazuju financijski polozaj Fonda. Takoder, Uprava je duzna pobrinuti se
da financijski izvjestaji budu u skladu sa Zakonom 0 alternativnim investicijskim fondovima (NN, br.
16/13), Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicijskim fondovima (NN, br.
143/14) te Pravilnikom o strukturi i sadrzaju godisnjih i polugodinjih financijskih izvjestaja i drugih
izviestaja alternativnog investicijskog fonda (NN, br. 142/13). Pored toga, Uprava je odgovorna za
guvanje imovine Fonda, te za poduzimanje opravdanih koraka za sprjedavanje i otkrivanje prijevare i
drugih nepravilnosti.

Zaiuime Uprave
Ante Luci¢, Predsjednik Uprave
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1ZVJESCE NEOVISNOG REVIZORA

Dioni¢arima fonda SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM
PONUDOM d.d.:

Obavili smo reviziju prilozenih financijskih izvjestaja fonda SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI
INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb (Fond), koji obuhvacaju lzvjestaj o
financijskom poloZaju na dan 31. prosinca 2014. godine, Izvijestaj o sveobuhvatnoj dobiti, lzvjestaj o
nové&anim tokovima i izviestaj o promjenama kapitala za godinu tada zavrsenu, te sazetak znacajnijin
ratunovodstvenih politika i biljezaka uz financijske izvjestaje.

Odgovornost Uprave Drustva za financijske izvieStaje
Uprava Fonda odgovorna je za sastavljanje i fer prezentaciju financijskih izvjestaja u skladu sa

Zakonom o alternativnim investicijskim fondovima (NN, br. 16/13), Zakonom o0 izmjenama i
dopunama Zakona o alternativnim investicijskim fondovima (NN, br. 143/14) te Pravilnikom o strukturi
i sadrzaju godi$nijih i polugodisnjih financijskih izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog
fonda (NN, br. 142/13). Ta odgovornost ukljucuje: oblikovanje, uvodenje i odrzavanje internih kontrola
relevantnih za sastavijanje i fer prezentaciju financijskih izvje$taja bez materijalno znacajnih
pogres$nih prikazivanja uslijed pogresaka ili prevara; izbor i primjenu prikladnih racunovodstvenih
politika; i stvaranje ratunovodstvenih procjena koje su razumne u danim okolnostima.

Odgovornost revizora

Naga odgovornost je izraziti milienje o tim financijskim izvjestajima zasnovano na obavljenoj reviziji.
Reviziju smo obavili sukladno Medunarodnim revizijskim standardima. Ti standardi zahtijevaju da
postupamo u skladu sa zahtjevima etike, te reviziju planiramo i obavijamo kako bismo stekli razumno
uvjerenje o tome jesu li financijski izvjestaji bez znacajnih pogresnih prikazivanja.

Revizija uklju¢uje obavljanje postupaka radi pribavljanja dokaza o iznosima i objavama u financijskim
izvjestajima. |zbor odabranih postupaka ovise O revizorovoj prosudbi, ukljuéujuéi procjenu rizika
znadajnih pogresnih prikazivanja u financijskim izvjestajima uslijed prevara ili pogresaka.

Pri tom procjenjivanju rizika, revizor razmatra interne kontrole vazno za subjektovo sastavljanje i fer
prezentiranje financijskih izvjestaja kako bi oblikovao revizijske postupke koji su prikladni u danim
okolnostima, ali ne i za izrazavanje misljenja o uspjesnosti internih kontrola poslovnog subjekta.

RSM Croatia je Elanica RSM mreie. lanice RSM mrede su nezavisne raunovodstvene i

savietodavne tvitke koje posiuju sukiadno pravnom sustavy driave u kajoj imaju sjedidte RSM
nve2a nie zasebna pravna osoba niti spada u nadieZnost bilo koje drzave




Odgovornost revizora (nastavak)

Revizija takoder obuhvaéa ocjenu prikiadnosti primjenjenih radunovodstvenih politika i znacajnih
prociena Uprave i razboritosti raunovodstvenih prociena Uprave, kao i ocjenu cjelokupne
prezentacije financijskih izvjestaja.

Vjerujemo da revizijski dokazi koje smo prikupili jesu dostatni i prikladni za ostvarivanje osnove za
nase revizijsko misljenje. |

Mislienje

Po nasem misljenju, financijski izvjestaji pruzaju istinit i fer prikaz financijskog poloZaja Fonda na dan
31. prosinca 2014. godine, te njegove financijske uspjesnosti i novéanih tijekova za godinu tada
zavr$enu, u skladu sa sa Zakonom o alternativnim investicijskim fondovima (NN, br. 16/13), Zakonom
0 izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicijskim fondovima (NN, br. 143/14) te
Pravilnikom o strukturi i sadrzaju godi$njih i polugodignjih financijskih izvjeStaja i drugih izvjestaja
alternativnog investicijskog fonda (NN, br. 142/13).

Zagreb, 16. travnja 2015. godine

RSM Croatia d.o.o. Branko Tomaskovi¢
Reg.br.drustva pri HRK 100001670 ovlasteni revizor
J. Vargovic¢a 2, Koprivnica reg.br. pri HRK 400013660
Branko Tomaskovi¢
Direktor
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SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND
S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb

Financijski izvjestaji za godinu zavréenu 31. prosinca 2014.
(svi iznosi u kunama i lipama)

1ZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU

—
Zadnji dan Na izvjestajni datum
prethodne .poslovne tekuéeg razdoblja
godine

[ 175 1. Ulaganja (AOP176+(3¥ od AOP179 do AOP188)) 189.622.981,35 226.583.290,60
176 1. Prenosivi vrijednosni papiri (AOP177+A0OP178) 176.654.320,46 184.544.742,69
177 - koji se vrednuju po fer vrijednosti 176.654.320,46 184.544.742,69
178 - koji se vrednuju po amortiziranom trosku 0,00 0,00
179 2. Instrumenti {rzita novca 0,00 3.807.782,13
180 3. Udjeli u subjektima za zajedni¢ka ulaganja 12.968.660,89 26.208.099,10
181 4. |lzvedeni financijski instrumenti 0,00 0,00
182 5. Depoziti kod kreditnih institucija 0,00 0,00

183 6. Nekretnine | 0,00 0,00
184 7. Roba 0,00 0,00
185 8. Poslovni udjeli 0,00 0,00
186 9. Potrazivanja po danim zajmovima 0,00 0,00
187 10. Instrumenti nalik viasni¢kim instrumentima 0,00 0,00
188 11. Ostala ulaganja 0,00 12.022.666,67
189 1. Novac i nov&ani ekvivalenti (¥ od AOP190 do
AQP192) 310.590,54 5.530.351,09

190 1, Novéana sredstva 310.590,54 5,530.351,09
191 2. Depoziti po videnju 0,00 0,00
192 3. Ostala kratkorogna likvidna ulaganja 0,00 0,00
193 1Il. Potrazivanja (¥ od AOP194 do AOP197) 1.578.783,89 382.948,37
194 1. Potrazivania od dividendi i kamata 1.115.828,80 337.113,30
195 2. Potrazivanja s osnove prodaje ulaganja 293.667,91 0,00 |
106 3. Potrazivanja od brokera i danih predujmova 169.287,18 45.835,07
197 4. Plaéeni trodkovi buducéeg razdoblja ' 0,00 0,00
198 IV. Ostala imovina 4.250.367,99 4.250.367,99
199 Ukupna imovina
{AQP17-.+AQP189+AOP193+AOP198) 195.762.723,77 236.746.958,05
200 lzvanbilanéna evidencija aktiva 3.444.600,00 19.680.000,00
201 . Obveze pla¢anja (¥ od AOP202 do AOP208) 2.521.780,17 1.878.199,83
202 1. Obveze s osnove ulaganja 0,00 44.768,25
203 2. Obveze s osnove isplate udjela 2.017.137,58 1.233.431,58
204 3. Obveze prema brokerima 0,00 0,00
205 4. Obveze za naknade za upravljanje 504.642,59 600.000,00
208 5. Obveze za naknade za savjetodavne usluge 0,00 0,00
207 8. Obveze za naknadu za uspjesnost 0,00 0,00
208 7. Obveze za kamate 0,00 0,00
209 |1. Obveze s osnove primljenih zajmova
(AOP210+AOP211) 21.602.595,86 19.267.263,57
210 1. Obveze s osnove primlienih zajmova od banaka 21.602.595,86 19.267.263,57
211 2. Obveze s osnove primljenih zajmova od drugih
ugovornih strana 0,00 0,00

Biljeske na stranicama 11 do 34 Cine sastavni dio financijskih izvjestaja 4



SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND

S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb

Financijski izvje$taji za godinu zavrsenu 31. prosinca 2014.

(svi iznosi u kunama i lipama)

1ZVJESTAJ O FINANCIJSKOM POLOZAJU (NASTAVAK)

Zadnji dan prethodne
poslovne godine

Na izvjestajni datum
tekuceg razdoblja

212 Ill. Druge obveze (¥ od AOP213 do AOP215) 0,00 740.614,52
213 1. Obveze s osnove prinosa od pozajmljenih 0,00 0,00
214 2. Prihod buduéeg razdoblja 0,00 0,00
215 3. Obveze s osnove isplate dividende i plative 0,00 740.614,52
216 IV. Ostale obveze AlF-a 44.582 81 32.928,49
217 Ukupno obveze AlF-a

(AOP201+AOP209+AOP212+A0P216) 24.168.958,84 21.919.006,41
218 Neto imovina AlIF-a (AOP199-A0P217) 471.593.764,93 214.827.951,64
219 Broj izdanih dionica 5 3.046.418,00 3.046.418,00
220 Neto imovina po dionici 5 (AOP218/A0P219) 56,3264 70,5182
221 Upisani temeljni kapital 66.928.360,00 66.928.360,00
222 Premija na emitirane dionice/kapitaine rezerve 156.683.704,95 154.794.925,79
223 Vlastite dionice 0,00

224 Dobit/gubitak tekuce poslovne godine 9.032.971,18 3.815.517,61
225 Zadrzana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 54.191,10 8.836,64
226 Revalorizacija financijske imovine raspoloZive za -61.105.462,30 -10.719.688,40
227 Revalorizacijske rezerve instrumenata zastite 0,00 0,00
228 Ostale revalorizacijske rezerve 0,00 0,00

229 Ukupno kapital i rezerve (Z od AOP221 do
AOP228)

171.593.764,93

214.827.951,64

230 Izvanbilangna evidencija pasiva 3.444.600,00 19.680.000,00
Dodatak 1
| 231 Pripisano imateljima matice 0,00 0,00
232 Pripisano manjinskom interesu 0,00 | 0,00
Biljeske na stranicama 11 do 34 Cine sastavni cio Snanciseh Twesiz@ 5




SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND

s JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb

Financijski izvjestaji za godinu zavrSenu 31. prosinca 2014.

(svi iznosi u kunama i lipama)

1ZVJESTAJ O SVEOBUHVATNOJ DOBITI

prethodne godine

Isto razdoblje

Tekuce razdoblje

Prihodi
233 |. Prihodi od ulaganja (X od AOP234 do AOP236) 3.559.296,23 4.431.348,19
| 234 1. Prihodi od dividendi i udjela u dobiti 1.701.818,87 3.359.447,70
| 235 2. Prihodi od kamata 1.857.477,36 1.071.900,49
236 3. Prihodi od najma 0,00 0,00
237 |I. Realizirani dobici od ulaganja 28.519.046,16 27.097.032,52
238 |1I. Nerealizirani dobici od ulaganja 0,00 70.019,55
239 |V. Drugi prihodi (AOP240+A0P241) 3.120.513,69 104.001,72
240 1. Prihodi od naknada za pozajmljene vrijednosne 0,00 0,00
| 241 2. Ostali prihodi 3.120.513,69 104.001,72
| 242 Ukupno prihodi 4\
(AOP233+AOP237+AOP238+AOP239) 35.198.856,08 31.702.401,98

Rashodi
243 |. Realizirani gubici od ulaganja 19.881.399,43 19.193.224,28
244 ||. Nerealizirani gubici od ulaganja 0,00 51.217,10
245 |Il. Umanjenje imovine 0,00 1.013.719,99
246 |V. Naknade za usluge investicijskog savjetovanja 0,00 0,00
247 V. Naknade za upravijanje 4.963.996,49 6.275.306,53
248 VI. Naknade za depozitara 254.836,77 318.691,45
249 VII. Drugi rashodi (X od AOP250 do AQOP254) 1.106.641,66 1.034.725,02
250 1. Administrativne pristojbe 09.916,80 382.714,98
’751 2. Profesionalni honorari 0,00 152.464,79
252 3. Naknade za skrbnitke usluge 0,00 0,00
253 4. Kamate 183.617,73 251.332,99
254 5, Ostali rashodi 823.107,13 248.212,26
255 Ukupni rashodi (£ od AOP243 do AOP249) 26.206.874,35 | 27.886.884,37 |
[ 256 Dobit ili gubitak prije oporezivanja (AOP242 -
AQP255) 8.991.981,73 3.815.517,61 |
257 Porez na dobit 0,00 0,00
258 Dobit ili gubitak (AOP256-A0P257) 8.991.981,73 3.815.517,61 |
L()staia sveobuhvatna dobit 0,00 0,00
259 Tetajne razlike iz preracuna inozemnog poslovanja 0,00 0,0QJ
560 Nerealizirani dobici/gubici financijske imovine 40.989,45 22.666,67
261 Promjene revalorizacijskih rezervi dugotrajne 0,00 0,00
262 Dobici/gubici od instrumenata zastite nov€anog 0,00 0,00
263 Dobici/gubici s osnove uginkovite zastite neto 0,00 0,00
{264 Udio u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti/gubitku
pridruzenih poduzetnika 0,00 0,00
265 Ukupno ostala sveobuhvatna dobit (Z od AOP258
do AOP264) 40.989,45 22.666,67
266 Porez na ostalu sveobuhvatnu dobit 0,00 0,00
267 Neto ostala sveobuhvatna dobit (AOP265- T
AOP266) 40.989,45 22.666,67 |
Biljedke na stranicama 11 do 34 &ine sastavni dio financijskih izvjestaja 6




SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND

S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb

Financijski izvje$taji za godinu zavrSenu 31. prosinca 2014.

(svi iznosi u kunama i lipama)

1IZVJESTAJ O SVEOBUHVATNOJ DOBITI (NASTAVAK)

Isto razdoblje

prethodne godine Tekuée razdoblje
|368 Ukupna sveobuhvatna dobit (AOP258+A0P267) 9.032.971,18 3.838.184,28
269 Reklasifikacijske usklade 0,00 0,00
Dodatak 1
270 Pripisano imateljima matice 0,00 0,00
271 Pripisano manjinskom interesu 0,00 0,00
Biliedke na stranicama 11 do 34 ine sastavni dio financijskih izvjestaja 7




SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND

S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb

Financijski izvjestaji za godinu zavréenu 31. prosinca 2014.

(svi iznosi u kunama i lipama)

1ZVJESTAJ O NOVCANIM TOKOVIMA

Isto razdoblje
prethodne godine

Tekuée razdoblje

309 Dobit ili gubitak 9.032.971,18 3.815.517,61
310 Nerealizirane pozitivne i negativne tecajne razlike 0,00 0,00
311 Ispravak vrijednosti imovine 0,00 0,00
312 Amortizacija 0,00 0,00
313 Neraspodijeljeni dobici drustava i manjinski interesi 0,00 0,00
314 Prihodi od kamata 1.857.477,36 1.071.900,49
315 Rashodi od kamata 183.617,73 251.332,99
316 Prihodi od dividendi 1.701.818,87 3.359.447,70
317 Umanjenje imovine 0,00 -1.013.719,99
318 Povecanje (smanjenje) ulaganja u prenosive
vrijednosne papire -21.854.449,42 -7.890.422,23
319 Povecanje (smanjenje) ulaganja u instrumente
trziéta novca 0,00 -3.807.782,13
320 Povetanje (smanjenje) ulaganja u subjektima za _
zajednitka ulaganja 0,00 -13.239.438,21
321 Poveéanje (smanjenje) ulaganja u izvedenice 0,00 0,00
322 Povetanje (smanjenje) ulaganja u nekretnine 0,00 0,00
323 Povedanje (smanjenje) ulaganja u robu 0,00 0,00
324 Povedanje (smanjenje) ulaganja u poslovne udjele 0,00 0,00
325 Primici od kamata 2.973.306,16 -1.071.900,49
326 lzdaci od kamata -183.617,73 -251.332,99
327 Primici od di.vid..,n,di 1.701.818,87 -3.696.561,00
328 Povedanije (smanjenje) ostalih ulagania -9.784.211,93 1.350.833,29
329 Povetanje (smanjenje) ostale imovine 0,00 1.195.835,52
330 Poveéanje (smanjenje) obveze s osnove ulaganja 305.000,00 44.768,25
331 Povecanje (smanjenje) obveza s osnove primijenih 24.077.511,84 -2.335.332,29
332 Povetanje (smanjenje) obveza za naknadu za
upravljanje 503.867,61 95.357 41
333 Povedanje (smanjenje) ostalih obveza iz poslovnih
aktivnosti -146.853,66 -54.745,80
334 Novéani tijek iz poslovnih aktivnostl (2 od 10.368.256,88 -22.176.241,88
335 Primici od izdavanja udjela/ dionica 0,00 0,00
336 Izdaci od otkupa udjela/kupnje viastitih dionica 0,00 0,00
337 Isplate imateljima udjela iz ostvarene
dobhiti/dividenda 0,00 0,00
338 Ostali primici iz financijskih aktivnosti -14.190.585,99 50.385.773,90
339 Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti 0,00 -22.989.771,47
340 Nov&ani tijek iz financijskih aktivnosti (Z od
Anna2r Ao AAD220) -14.190.585,99 27.396.002,43
341 Neto povecanje (smanjenje) novca (AOP334+
AOQP340) -3.822.329,11 5.219.760,55
342 Novac na po&etku razdoblja 4.132.919,65 310.590,54
| 343 Novac na kraju razdoblja (AOP341+A0P342) 310.590,54 | 5.530.351,09
Biljeke na stranicama 11 do 34 Cine sastavni dio financijskih izvjestaja 8
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SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND
S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb
BiljeSke uz financijske izvjeStaje za godinu zavSenu 31. prosinca 2014.

1. OPC| PODACI
Opéenito o Fondu

SLAVONSKI!I ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM PONUDOM dioni¢ko
drustvo, DeZmanova 5, Zagreb (Fond) je zatvoreni investicijski fond s javnom ponudom, kojim uz
odobrenje Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (Hanfa) upravlja drustvo AUCTOR
INVEST d.o.0., DeZmanova 5, Zagreb (Drustvo).

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

Fond je osnovan temeljem izjave o usvajanju statuta od 23. veljate 1999. godine. RjesSenjem
Komisije za vrijednosne papire Republike Hrvatske, Klasa: UP/I-450-08/98-01/134, Ur. broj. 567-
02/99-8, od 18. veljate 1999. godine, odobreno je osnivanje i upravljanje Fondom. RjeSenjem
Trgovadkog suda u Osijeku od 12. oZzujka 1999. godine, broj Tt-97/1963-2, Fond je upisan u sudski
registar s jedinstvenim matiénim brojem subjekta upisa (MBS) 030064066. Rjesenjem Hanfe, Klasa:
UP/1-451-04/14-06/28, Ur.broj: 326-01-440-443-15-5, od 9. sije€nja. Tijekom 2015. godine izdano je
odobrenje za rad Fonda u obliku zatvorenog alternativnog investicijskog fonda.

Tijela Fonda
Uprava

Ante Luéi¢, Predsjednik Uprave (od 28.12.2012. godine nadalje, zastupa Fond pojedina¢no i
samostalno)

Zeljko Kruhak, Clan Uprave (od 28.12.2012. godine nadalje, zastupa Fond pojedinaéno i samostalno)

Nadzorni odbor

Ruzica Vadié, Predsjednica
Miroslava Goriénik-Gojsali¢, Clan
Andrej Tédtling, Clan

Hrvoje Markovinovié, Clan
Tamara Sardelié, Clan
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SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND
S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb
BiljesSke uz financijske izvjestaje za godinu zavSenu 31. prosinca 2014.

2. IZJAVA O USKLADENOSTI | TEMELJ ZA SASTAVLJANJE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Financijski izvje$taji Fonda su sastavijeni u skladu sa sa Zakonom o alternativnim investicijskim
fondovima (NN, br. 16/13), Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicijskim
fondovima (NN, br. 143/14) te Pravilnikom o strukturi i sadrzaju godisnjih i polugodi$njih financijskih
izvjestaja i drugih izvjestaja alternativnog investicijskog fonda (NN, br. 142/13).

Financijski izvjestaji Fonda su sastavljeni po nacelu povijesnih trodkova, s izuzecem financijskih
instrumenata koja su iskazana po trZi$noj vrijednosti te sukladno ra¢unovodstvenim propisima
temeljenima na Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja koji su usvojeni u Europskoj
Uniji.

Na temelju ekonomske sustine dogadaja i okolnosti koji su relevantni za Fond, mjerna valuta Drustva
je hrvatska kuna. Sukladno tomu, financijski izvjestaji Fonda sastavljeni su u hrvatskim kunama. Na
dan 31. prosinca 2014. godine, sluzbeni te¢aj za 1 EUR bio je 7,661471 kn (31. prosinca 2013. g.: 1
EUR =7,637643 kn).

3.  SAZETAK ZNACAJNIJIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA

Temeljne radunovodstvene politike koje su prihvaéene za obradu i evidentiranje materijalno znacajnih
stavaka koje kljuéno odreduju rezultat ili financijski polozaj Drustva su slijedece:

3.1. Realizirani dobici / (gubici) od prodaje vrijednosnih papira

Realizirani dobici/gubici kod prodaje vrijednosnih papira izraunati su na bazi razlike izmedu Ciste
nabavne pojedinaéne cijene i pojedinaéne prodajne cijene vrijednosnog papira. (FIFO metoda).

3.2. Prihodi od dividendi
Prihodi od dividendi priznaju se kada se uspostavi pravo Fonda na primitak.

3.3. Prihod od kamata

Kamate se priznaju u raéunu dobitka i gubitka na nacelu poslovnog dogadaja za sve duznicke
vrijednosne papire koriste¢i metodu efektivne kamatne stope.

3.4. Valutno uskladenje

Poslovni dogadaji i transakcije u stranoj valuti preracunati su u kune primjenom tecaja na dan
poslovnog dogadaja i transakcije. Potrazivanja i obveze u stranoj valuti na dan bilance preraéunati su
po teCaju vaze¢em na dan bilance. Dobitak ili gubitak proizasao iz promjene tedaja od dana
transakcije do datuma bilance evidentira se u radunu dobitka i gubitka.

3.5. Priznavanje

Financijska imovina koja se drzi radi trgovanja priznaje se u bilanci na datum trgovanja odnosno na
datum kada je Fond preuzeo obvezu kupnje imovine. Financijska imovina koja se drzi radi trgovanja
otpisuje se po primitku obavijesti o zakljuenju postupka likvidacije.
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SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND
S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb
Biljeske uz financijske izvjeStaje za godinu zavSenu 31. prosinca 2014.

3.  SAZETAK ZNACAJNIJIH RAGUNOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)

3.6. Porezi

Porezna obveza je zasnovana na poreznom dobitku financijske godine uzimajuéi u obzir oslobodenje
od plaéanja poreza na prihod od dividendi.

3.7. Troskovi

Troskovi se priznaju po naceiu nastanka poslovnog dogadaja. TroSkovi terete racun dobitka i gubitka,
osim tro$kova nastalin prilikom kupovine vrijednosnih papira, koji su ukljuéeni u troSak nabave
vrijednosnog papira. TroSkovi koji nastaju prilikom prodaje vrijednosnog papira oduzimaju se od
primitaka od prodaje.

3.8. Ulaganja u vrijednosne papire
Kupnja i prodaja financijskih instrumenata ukljuéuju se u vrednovanje imovine fonda na

datum zaklju€enja transakcije. Zakljuéena transakcija kupnje priznaje se u imovini fonda prema vrsti
instrumenta uz istovremeno formiranje obveze za namiru. Na dan zakljuéenja transakcije prodaje, u
imovini fonda instrument se prestaje priznavati, a potraZivanje za zakljuenu prodaju se pocinje
priznavati. Kupnja instrumenata primarnih izdanja priznaje se u aktivi fonda na datum trgovanja.

Transakcije trgovanja i obveze fonda u poslovnim knjigama fonda evidentiraju se na osnovu
urednih i vjerodostojnih knjigovodstvenih isprava u vrijednosti transakcije.
Potrazivanja ili obveze po osnovi kamata, dividendi, gubitaka ili dobitaka koji se odnose na

financijski instrument ili njegov sastavni dio koji je klasificiran kao financijska obveza, po donos$enju
odluke i utvrdivanju imateljevog prava na isplatu prava (obveze), iskazuju se u ukupnom iznosu u
imovini ili obvezama fonda. Vrijednosni papir, za koji je drustvo za upravljanje za racun investicijskog
fonda prihvatilo uvjete iz javne ponude za kupnju vrijednosnog papira, vrednuje se od datuma odluke
drustva za upravljanje o prihvacanju ponude po cijeni iz javne ponude.

3.9. Novac i novéani ekvivalenti

Novac podrazumijeva novac u bankama i gotovinu. Novéani ekvivalenti ukljuéuju depozite po videnju
i oroCene depozite s dospijecem do tri mjeseca.

3.10. Neto imovina po dionici i zarada / (gubitak) po dionici

Neto imovina po dionici izraCunata je podjelom neto imovine iskazane u bilanci s brojem dionica
(umanjeno za broj vlastitih dionica Fonda) na datum bilance.

Zarada (gubitak) po dionici izraunata je podjelom neto dobiti (gubitka) iskazane u raéunu dobitka ili
gubitka s brojem dionica (umanjeno za broj vlastitih dionica Fonda) na datum bilance.

3.11. Ispravak temeljne pogreske
Temeljna pogres$ka ispravija se kroz zadrzanu dobit, osim ako je to neizvedivo.

Usporedne informacije predoavaju se onako kako su bile prikazane u financijskim izvje§éima
prethodnog razdobija.
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SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND

S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb
Biljeske uz financijske izvjeStaje za godinu zavsenu 31. prosinca 2014.

4, ULAGANJA U VRIJEDNOSNE PAPIRE

Ulaganja u vrijednosne papire na dan 31. prosinca 2014. godine prikazana su u sliedecoj tablici:

Pozicija
{ DIONICE )

Ukupan tro$ak nabave

Fer vrijednost

Ispravak vrijednosti |

Ukupno dionice domacéih dd

171.737.889,14

161.207.763,72

-10.530.125,42

Inozemne dionice 16.798.298,66 12.025.443,06 -4,772.855,60
_Udijeli u inozemnim fondovima 679.925 61 577.098,57 -102.827,04

Obveznice domacih |

izdavatelja 6.992.010,67 11.311.535,91 4.319.525,24

Udjeli u domaéim fondovima 25.577.118,49 25.631.000,53 53.882,04

Komercijalni | trezorski zapisi 3.495.069,76 3.807.782,12 312.712,37

Ukupno financijska imovina za

prodaju iskazana kroz kapital

225.280.312,33 214.560.623,93 -10.719.688,40

Ostala ulaganja odnose se na ulaganje u repo ugovor ¢ija je vrijednost na dan 31.12.2014. iskazana
u iznosu 12.022.666,67 kuna, a iznos kamate evidentiran je u nerealiziranim prihodima drustva.

Fer vrijednost i uvijeti zaloga vrijednosnica u okviru repo poslova na dan 31.12.2014. su kako slijedi:

" . : . . Fer vrijednost repo
Vrijednosni papir Koli€ina Kamatna stopa Dospijece transakcije
ADRS-R-A 10.000 1,10% 09.01.2015. 1.849.327,85
CROS-P-A 585 1,10% 09.01.2015. 2.094.952,01
RIVP-R-A 133.239
CROS-R-A 64 1,10% 12.01.2015. 1.507.952,88
ADRS-R-A 13.020 1,10% 12.01.2015. 2.441.106,23
RIVP-R-A 97.896 1,30% 12.01.2015. 1.001.769,44
ADRS-R-A 30.950 1,10% 13.01.2015. 5.867.132,75
CROS-P-A 42
BLJE-R-A 57 000 1,10% 22.01.2015. 1.101.688,92
ADRS-R-A 19.192 1,10% 26.01.2015. 3.403.333,49

UKUPNO na 31.12.2014

19.267.263,57
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SLAVONSKI ZATVOREN! ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND
S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb.
BiljeSke uz financijske izvjeStaje za godinu zavSenu 31. prosinca 2014.

4., ULAGANJA U VRIJEDNOSNE PAPIRE (NASTAVAK)

Hijerarhija fer vrijednosti

Sukladno zahtjevima MSF| 7 sve financijske instrumente koji su svedeni na fer vrijednost prilikom
objave nuzno ih je kategorizirati u 3 razine u ovisnosti o dostupnosti pokazatelja fer vrijednosti:

1. Razina: kotirani (neprepravijeni) pokazatelji fer vrijednosti na aktivnim trzistima za imovinu i obveze

2. Razina: pokazatelji fer vrijednosti koji su vidljivi na trziStu, direktno ili indirektno promatranjem
imovine i obveza

3. Razina: tehnike gdje pokazatelji fer vrijednosti nisu vidljivi na trzistu i ne temelje se na dostupnim
trziSnim podacima

Financijska imovina raspoloziva za

prodaju 1. razina 2. razina 3. razina
Dionice 99.934.672,31 68.763.102,80 5.112.530,24
Duzni¢ki VP 0,00 15.119.318,04 0,00
Udjeli u UCITS fondovima 0,00 25.631.000,53 0,00

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

5. POTRAZIVANJA

Iznos na ovoj poziciji odnosi se na iznos potrazivanja za kamatu (337 tis HRK) i potrazivanje za
uplaéenu akontaciju poreza na dobit (46 tis HRK).

6. OSTALA IMOVINA

Iznos na ovoj poziciji se odnosi na iznos potrazivanje za raskinuti repo posao (4.245 tis. kuna), i
potraZivanja po ovrsi, koja je bez osnove teretila Ziro raun (5 tis. kuna).

7. OBVEZE PO REPO POSLOVIMA

Drustvo je preuzelo obveze po repo poslovima sklopljenim sa Erste & Steiermarkische bank d.d. Cija
je vrijednost na 31. prosinca 2014. godine 19.267.263,57 kuna te dospijevaju do 26. sijecnja 2015.
godine u ukupnom iznosu 19.275.943,96 kuna. Do dana prihvacanja financijskih izvjestaja obveze su
podmirene u cijelosti.

8. OBVEZE PLACANJA

Obveze pla¢anja odnose se na obvezu isplate smanjenja temeljnog kapitala dioni€arima Fonda
(1.144 tis HRK),,na obvezu isplati rezervi (89 tis. kuna) obveza prema drustvu za upravljanje (600 tis.
kuna) i obveze temeljem transakcija kupopordaje vrijednosnica (45 tis. kuna).
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SLAVONSKI ZATVORENI! ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND
S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb
Biljes$ke uz financijske izvjestaje za godinu zavSenu 31. prosinca 2014.

9. OSTALE OBVEZE

Najveéi dio ostalih obveza odnosi se na obvezu isplate dividende (740 tis HRK), na obveze prema
depozitnoj banci (23 tis HRK) obveza za doprinose (doprinos za Sume-8 tis HRK) i na obveze prema
SKDD d.d. (2 tis HRK).

10.  IZVANBILANCNA EVIDENCIJA

Drustvo je sklopilo repo ugovor o kupnji vrijednosnica u ukupnom iznosu 12.000.000,00 za koji je
primljen koleteral u vrijednosti 19.680.000,00 kuna d&ija je vrijednost iskazana u vanbilanénoj
evidenciji.

11.  DIONICE (UDJELI) FONDA PO NOMINALNOJ VRIJEDNOSTI

Temeljni kapital Fonda na dan 31. prosinca 2008. godine iznosio je 334.642 HRK (000). Temeljni
kapital Fonda sastojao se od 3.346.418 dionica nominalne vrijednosti 100 kuna po dionici.

Na dan 06.11.2009. godine u Trgovatkom registru suda u Zagrebu provedena je Odluka o
smanjenju temeljnog kapitala od 18.06.2009. godine sa iznosa od 334.641.800 za 33.464.180 na
301.177.620 kuna. Nominalna vrijednost dionice Fonda smanjena je na 90 kuna.

Glavna skupstina Fonda koja je odrzana dana 28.12.2011. godine donijela je odluku o smanjenju
temeljnog kapitala Fonda sa iznosa 301.177.620,00 kuna za iznos od 234.249.260,00 kuna na iznos
66.928.360,00 kuna. Temeljni kapital Fonda smanjen je na redovan naéin uz smanjenje nominalne
vrijednosti dionice sa 90,00 kuna na 20,00 kuna. Smanjenje temeljnog kapitala Fonda upisano je u
sudski registar Trgovackog suda u Zagrebu dana 28.05.2012. godine.

Prema stanju evidencije Sredi$njeg klirinkog depozitarnog drustva d. d na dan 31.12.2014. godine,
struktura deset najveéih dioni¢ara je bila sljedeca:

Dionicar Stanje % udiela u temeljnom kapitalu
PBZ D.D./ LIPA-PROMET D.O.0O. 917.058 27,40
LIPA-PROMET D.O.0O. 421,050 12,58
AUCTORD.O.O. 335.436 10,02
HYPO ALPE-ADRIA-BANK D.D./ PBZ CO OMF - KATEGORIJA B 309.329 9,24
SZIF D.D. 300.000 8,96
LAGUNA NOVIGRAD D.D. 235.385 7,03
DZS DD 89.941 2,69
ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK D.D./CSC 80.619 2,41
TEB-INZENJERING D.D. 35.621 1,06
TADIN IVAN 29.701 0,89
UKUPNO 2.754.140 82,30

16



SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND

S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb

BiljeSke uz financijske izvjestaje za godinu zavSenu 31. prosinca 2014.

12.  PRIHODI OD DIVIDENDI

Prihodi od dividendi ostvareni tijekom 2014. godine iznosili su ukupno 3.359 tisuéa kuna, a odnose se

na dividende primljene od:

2013, 2014.

HRK (000) HRK (000)

Adris Grupa d.d. 386 512
Excelsa nekretnine d.d. 0 8
Croatia Osiguranje d.d. 365 377
Krka d.d. 389 147
Helios d.d. 28 0
Letrika d.d. 194 0
KentBank d.d. 193 193
Auto Hrvatska d.d. 54 51
Konzum d.d. 93 0
Zagrebacka banka d.d. 0 38
Bor banka Sarajevo d.d. 0 71
Chromos agro d.d. 0 446
Laguna novigrad d.d. 0 95
Adriatic Croatia International club d. d. 0 31
VALAMAR RIVIERA dioni¢ko drustvo za turizam 0 1.390
Ukupno 1.702 3.359

Primljene dividende od Jadranskog naftovoda d.d. manje su od 1.000 kuna te nisu iskazane u tabeli.

13.  PRIHODI OD KAMATA

2013. 2014.
HRK (000) HRK (000)
Prihodi od kamata po a-vista ra¢unu 8 2
Prihodi od kamata po obveznicama 1.684 766
Prihod od kamata po depozitima 16 38
Prihodi od kamata po repo poslovima 121 266
Prihodi od zateznih kamata 28 0
Ukupno 1.857 1.072
14, OSTALI PRIHODI - DOBICI OD TECAJNIH RAZLIKA
2013. 2014.
HRK (000) HRK (000)
Prihodi od tegajnih razlika po deviz. raéunu 86 82
Prihodi od te¢ajnih razlika po deviz. depozitu 35 22
Ukupno 121 104
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15. NAKNADA DRUSTVA ZA UPRAVLJANJE FONDOM

Sukladno Pravilima Fonda, naknada za upravijanje Fondom isplaéuje se Drustvu i iznosi 3,5% od
prosjecne godisnje neto vrijednosti imovine Fonda, uveéano za porez ako postoji porezna obaveza.
[znos naknade obracunava se jednom mjeseéno, prilikom izraéuna neto vrijednosti imovine Fonda.
Naknada za upravljanje se obracunava na osnovicu koju ¢ini ukupna imovina Fonda umanjena za
iznos obveza Fonda s osnove ulaganja, ukljuujuéi i obveze ulaganja s osnove financijske poluge.
Sukladno Pravilniku o utvrdivanju neto- vrijednosti imovine AlF-a i cijene udjela AlF-a (Pravilnik),
Drustvo izradunava ukupnu vrijednost imovine Fonda, utvrduje obveze Fonda i izradunava neto
vrijednost imovine Fonda. Izracune vrijednosti imovine Fonda kontrolira i potvrduje depozitna banka.
Odlukom o objavljivanju MSFI (NN 136/09) Odbor za standarde financijskog izvjestavanja je utvrdio
da se godinji financijski izvjestaji poduzetnika za razdoblja koja po&inju od 01.sije¢nja 2010. godine
nadalje, sastavljaju i prezentiraju u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja,
njihovim dopunama i povezanim tumaéenjima (MSF1) (NN br. 136/09, do 69/13) koji su prestali vaziti
30. lipnja 2013., te se od 1. srpnja 2013. godine primjenjuju medunarodni standardi financijskog
izvjeStavanja (MSFI) objavljeni u sluzbenom listu Europske unije.

Sukladno Pravilima Fonda, iznos naknade za upravljanje obracunava se jednom mjeseéno, prilikom
izraCuna neto vrijednosti imovine Fonda.

' Izradun maksimalno
RAZDOBLJE NETTO IMOVINA dozvoljene naknade
sije€anj-14 172.697.272,29 197.004.508,19 3,50% 6.895.157,79
Obra¢unata naknada za
veljata-14 169.602.550,77 upravljanje 2014 6.275.306,53
| | Postotak obratunate naknade
oZujak-14 172.102.106,68 | | u prosje¢noj netto 3,19
travanj-14 185.377.712,70 imovini za 2014 godinu iznosi
svibanj-14 193.226.726,46

lipanj-14 | 195.962.800,40
srpanj-14 | 200.157.397,81
kolovoz-14 | 201.262.678,65
rujan-14 | 223.063.504,88

listopad-14 219.496.232,65
studeni-14 216.277.163,39
prosinac-14 214.827.951,64
UKUPNO 2.364.054.098, 32
MJESECI 12,00

| PROSJEK 197.004.508.19

TroSak naknade drustvu za upravijanje Fondom je u 2014. godini ukupno iznosio 6.275 tisu¢a kuna,
$to je bilo 3,19% od prosjeéne neto vrijednosti imovine Fonda.

2013, 2014,

HRK (000) HRK (000)

Naknada sukladno Zakonu, Pravilniku i Pravilima (3,5% god.) 4,964 6.275
Ukupno 4.964 6.275
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16. OSTALI RASHODI

Struktura troSkova kojima se moze teretiti imovina Fonda je definirana statutom Fonda i Zakonom o
investicijskim fondovima. Ostali troSkovi (izuzev naknade drustvu za upravijanje) prikazani su u
nastavku:

2013. 2014.

HRK (000) HRK (000)

Naknade ¢lan NO 166 152
Ostali rashodi 49 23
Realizirani gubici od prodaje vrijed.papira 19.881 19.193
Nerealizirani gubici od terminskog posla 19 51
Tro8kovi poreza i doprinosa 9 8
Tro$ak depozitne banke 255 319
Tro$kovi revizije 116 87
Tro$ak poreza na dividendu 30 11
Trosak SKDD d.d. 33 34
Troskovi odvjetnika, pristojbe sudu 237 95
Tro$ak brokerskih provizija 100 349
Umanjenje imovine 0 1.014
Ukupno 20.895 21.336

Maksimalna ukupna naknada za upravljanje koja je bila naplaéena i tome fondu i drugom fondu u koji
je taj fond uloZio, izrazena u postotku imovine fonda koji je uloZio u udjele ili dionice drugoga
investicijskog fonda.

' Fond % Upravijatka naknada na
godisnjoj razini za 2014. godinu
1 Auctor Cash 0,9%
2 Erste Money 1%
3 Hi cash 1%
4 Locusta Cash 1,25
5 ZIF Bosfin d.d. ) 1,45%
6 | ZIF Bonus d.d. 1.80% ,
7 | ZIF Eurofond 1 d.d. | 2,00% |

Ukupni iznos naknada, poreza, doprinosa i tro§kova pla¢enih &lanovima nadzornog odbora iznosi
152 tisuca kuna.

Iskazano umanjenje imovine odnosi se na umanjenje vrijednosti potraZivanja kao dijela financijske
imovine rasporedene prema tocci 11. MRS 32 - Financijski instrumenti: objavljivanje i prezentiranje i
prema toj definiciji u to¢ku c) ugovorno pravo da se primi novac ili druga financijska imovina od
drugog poduzetnika, a klasificirano je prema MRS 39 u Zajmove i potraZivanja koji se mjere po trosku
stjecanja uvecano za transakcijske tro§kove, a naknadno se mjeri primjenom metode efektivne
kamatne stope, i iskazano je u ukupnom iznosu 1014 tisu¢a kuna, a odnosi se na otpis potraZivanja
prema Metronet telekominikacijama d.o.0. u iznosu 586 tis HRK i otpis potraZivanja prema Delo
prodaja d.d. u iznosu 428 tis HRK, a sve temelijem znadajnih financijskih teskoéa izdavatelja i
duznika, nepostivanja ugovora, poput nepodmirenja obaveza ili zakasnjenja pladanja kamate te
zbog nastanka mogucnosti da ¢e duznik pokrenuti ste¢ajni postupak ili postupak druge financijske
reorganizacije
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17. OSTALI RASHODI — KAMATE | TECAJNE RAZLIKE

2013. 2014.

HRK (000) HRK (000)
Rashodi od te¢ajnih razlika po deviz. ratunu 182 24
Rashodi od teéajnih razlika po deviz. depozitu 0 0
Ukupno 182 24

2013. 2014.

HRK (000) HRK (000)
Rashodi od kamata po repo poslovima 184 251
Ukupno 184 251

18. NETO REALIZIRANI | NEREALIZIRANI DOBICI / (GUBICI)

OD ULAGANJA U

VRIJEDNOSNE PAPIRE

2013. 2014,

HRK (000) HRK (000)
Ukupno realizirani dobici (kao razlika troska stjecanja i prodajne 28.518 27.097
cijene)
Ukupno realizirani gubici (kao razlika troSka stjecanja i prodajne (19.881) (19.193)
cijene) S
Neto realizirani dobici/(gubici) —dobitak razdoblja 8.637 7.904
Ukupno nerealizirani dobici (kao razlika fer vrijednosti na kraju i na
pocetku razdoblja) 7.642 37.688
Ukupno nerealizirani gubici - (kao rezultat uskladenja fer vrijednosti) (68.747) (48.408)
Neto nerealizirani dobici/(gubici) - (kao rezultat uskladenjé fer (61.105) (10.720)

vrijednosti)

Promjena nerealiziranih dobitaka i gubitaka od 23 tisuéa kuna iskazana je u okviru ostale

sveobuhvatne dobiti.
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18. NETO REALIZIRANI | NEREALIZIRANI DOBICI / (GUBICl) OD ULAGANJA U
VRIJEDNOSNE PAPIRE (NASTAVAK)

Pregled realiziranih dobitaka i gubitaka tijekom 2014. godine iskazanih u raéunu dobiti i gubitka

prikazan je u sljedeéoj tablici:

. o Broj . R
Datum Financijski - Knjigovodstvena . . Realizirani
prodaje instrumjent'i ynjedqosn vrijje?inost Prodajna cijena dobitak (gubitak)
ih papira
1 2 3 4 5 6(5-4)
31.01.2014. | SI0031107046 41.250 7.357.457 25 9.122.575,12 1.765.117,87
31.01.2014. | HRZABARAQ009 90 2.293,76 2.479.50 185,74 |
31.01.2014. | SI0031104076 500 110.216,10 16.206,90 -94.009,20
31.01.2014. | SI10031102120 500 236.690,00 238.502,55 1.812,565
31.01.2014. | HRKNZMRAQ009 4.707 585.147,36 696.636,00 111.488,64
28.02.2014. | S10031102120 1.000 473.380,00 464.047.,00 -9.333,00
28.02.2014. | HRACIORA0000 200 541.620,00 880.000,00 338.380,00
31.03.2014. | HRZABARAOO09 1.500 38.298,41 41.250,00 2.951,59
30.04.2014. | HRACIORA0000 1.631 5.887.448,97 10.497.605,30 4.610.156,33
30.04.2014. | SI0031102120 2.000 950.193,94 946.010,35 -4.183,59
30.04.2014. | SI10031104076 3.066 737.800,36 103.682,92 -634.117 44
31.05.2014. | S10031102120 5.500 2.581.512,00 2.785.026,85 203.514,85
31.05.2014. | HRHTOORA0005 15.738 2.254.997 85 2.369.413,88 114.416,03
31.05.2014. | BABOATRK2000 9.153 1.061.298,59 1.333.925,15 272.626,56
30.06.2014. | SI0031102120 10.820 5.077.094,02 5.622.974,83 545.880,81
30.06.2014. | SI0031101148 248 2.999.479,99 976.759,68 -2.022.720,31
30.06.2014. HRAUHRRAQ0009 980 275.223.20 322.271,02 47.047,82
30.09.2014. | BASVKOR00003 3.388 13.630.872,64 6.127.934,89 -7.502.937,75
30.09.2014. | BABOATRK2000 23.847 2.765.081,11 2.731.268,45 -33.812,66
30.09.2014. | HRZABARA0009 18.000 472.518,08 677.135,98 204.517,90
31.10.2014. | HRRIVPRA00QO 203.242 1.693.658,39 4.446.720,74 2.753.062,35
31.10.2014. | BASVKORO00003 407 1.637.474,96 735.432,16 -902.042,80
31.10.2014. | HRZABARAQQ09 5.190 140.480,33 192.959,20 52.478,87
 30.11.2014. | BASVKOROQ0003 260 1.046.052,80 468.408,20 -577.644,60

30.11.2014. | HRAUHRRAOQ009 800 233.086,15 412.000,00 178.913,85
31.12.2014. | HRRIVPRAO0000 1.350.050 11.250.236,66 26.595.985,00 15.345.748,34
31.12.2014. | BABORBRK3009 8.274 3.705.879.43 4.047.254 41 341.374,98
31.12.2014. | HRBRBAPAQ00O 634 4.199.531,39 3.011.500,00 -1.188.031,39
31.12.2014. | BASVKOR00003 159 639.701,52 286.488,43 -353.213,09
31.12.2014. | HRBRBARAQ0008 1 8.024,00 7.500,00 -524,00

UKUPNO DIONICE 72.592.849,26 86.159.954,51 13.567.105,25
30.06.2014. | XS1028953989 100.000 751.815,67 764.370,00 12.554,33

UKUPNO

OBVEZNICE 751.815,67 764.370,00 12.554,33
31.10.2014. | HRPTKMM444A1 800.000 755.192,00 800.000,00 44.808,00

UKUPNO

KOMERCIJALNI

ZAPIS 755.192,00 800.000,00 44.808,00
30.06.2014, | HRCEINUCASH3 4.061 497.833,68 500.000,00 2.166,32
30.06.2014. | HRCEINUCASH3 19.938 2.137.424 88 2.142.395,86 4.970,98
30.06.2014. | HREUINUICFM5 5.754 7.451.484 31 7.500.000,01 48.515,70
30.06.2014. | HRERSIUERMOS 47.148 7.000.000,00 7.003.771,81 3.771,81

[ 30.06.2014. | HRCEINUCASH3 33.360 3.596.339,82 3.600.000,00 3.660.18
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18. NETO REALIZIRANI | NEREALIZIRANI DOBICI

VRIJEDNOSNE PAPIRE (NASTAVAK)

/I (GUBICI) OD ULAGANJA U

Datum Financijski Br.(.’]d Knjigovodstvena | Prodai " Realizirani
prodaje instrumenti vryeanosn | . iiednost rocajnacliena | yobitak (gubitak)
ih papira

1 2 3 4 5 6(5-4)
31.07.2014. | HRCEINUCASH3 40.823 4.403.660,18 4.415.696,24 12.036,06
31.07.2014. | HREUINUICFM5 1.899 2.471.397,17 2.500.000,04 28.602,87
30.09.2014. | HREUINUICFM5 4.608 499.412,01 500.000,00 587,99
31.10.2014. | HREUINUICFM5 16.567 1.797.232,20 1.800.000,01 2.767,81
30.11.2014. | HREUINUICFM5 41.345 4.494.593,23 4.500.000,00 5.406.77
31.12.2014. | HREUINUICFM5 58.010 6.308.762,51 6.316.605,45 7.842,94

UKUPNO UDJELI 40.658.139,99 40.778.469 42 120.329,43
30.09.2014. | BAEFNFRK1001 829.799 10.733.231,06 7.114.198,74 -3.619.032,32
30.09.2014. | BABSNFRK2007 401.758 7.730.234,68 5.479.778,23 -2.250.456,45

UKUPNO INO

DIONICE 18.463.465,74 12.693.976,97 -5.869.488,77
30.08.2014. | FORWARD 250.000 1.903.250,00 1.917.000,00 13.750,00
31.10.2014. | FORWARD 500.000 3.808.250,00 |  3.812.000,00 | 3.750,00
31.12.2014. | FORWARD 200.000 1.516.600,00 1.527.600,00 11.000,00

UKUPNO

FORWARD 7.228.100,00 7.256.600,00 28.500,00

UKUPNO

OSTVARENO 140.449.562,66 | 148.353.370,90 7.903.808,24
19. POREZ NA DOBIT

Fond obradunava porez na dobitak sukladno vazeéim propisima u Republici Hrvatskoj. Veza izmedu
poreznog i knjigovodstvenog rezultata moze se prikazati na slijede¢i nadin:

2013 2014
HRK (000) HRK (000)
1. Dobit /(gubitak) tekuce godine prije 9032 3815
oporezivanja ’ :
2. Rashodi od nerealiziranih gubitaka 19 52
3.P[ihodi od diyidendi i nerealizirani dobici 1702 -3.378
ranijih razdoblja
4. Iskoristeni porezni gubitak pro$lih godina 7.349 489
5. Porezna osnovica tekuc¢e godine 0 0
6. Porez na dobit 0 0
1-6 Dobitak/(gubitak) nakon oporezivanja 9.032 3.815

Porezni gubitak 2009 godine u iznosu 5.021 tis HRK iskoristen je u 2013 godini, porezni gubitak
2010 godine u iznosu 2.329 iskori§ten je u 2013 godini, porezni gubitak 2010 u iznosu 489 tis HRK
iskori§ten je u 2014, a porezni gubitak 2010 godine u iznosu 32.445 tis HRK prenosi se do 2015

godine,

porezni gubitak u iznosu 6.045 prenosi se do 2016 godine, a porezni gubitak u iznosu

47.292 tis HRK prenosi se do 2017 godine. Odgodena porezna imovina nije priznata zbog
nedovoljnog uvjerenja o ostvarenje oporezivih prihoda slijedeéih 5 godina.
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20. NETO DOBIT / (GUBITAK) PO DIONICI | NETO IMOVINA PO DIONICI

2013, 2014,
Dobit / (gubitak) nakon oporezivanja ('000 HRK) 9.032 3.815
\Broj izdanih dionica 3.046.418 3.046.418
Dobit / (gubitak) po dionici (HRK) 2,97 1,25
Neto imovina 31. prosinca u HRK (000) 171.594 214.828
Broj izdanih dionica (korigirano za trezorske 3.046.418 3.046.418
dionice) T ——
Neto imovina po dionici 31. prosinca (HRK) 56,32641 70,5182

21. UPRAVLJANJE FINANCIJSKIM RIZICIMA

Sukladno strategiji ulaganja, Drustvo ¢e voditi visoko rizinu politiku ulaganja sredstava Fonda
primarno orijentiranu na ulaganja u dionice. Takva investicijska strategija pogodna je za ulagatelje
koji su skloni prihvaéanju veceg rizika u duljem vremenskom razdoblju. Karakteristike portfelja i
strategija ulaganja Fonda implicira relativno visoki apetit prema riziku.

Niz rizika djeluje na ulaganja u investicijske fondove. U tom kontekstu, rizik se definira kao prijetnja ili
moguénost da ¢e aktivnost ili dogadaj negativno utjecati na cilieve Fonda i poslovanje Drustva,
odnosno, fokus je na potencijalnim §tetama koje mogu nastati od budué¢eg dogadaja.

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

Vrijednosti financijskih instrumenata koreliraju s odredenim rizicima i to najcesce s trziSnim rizikom,
rizikom likvidnosti, kreditnim rizikom koji nastaju kao posljedica alokacije imovine, trZi$nih kretanja,
investiranja u inozemstvu, ekonomskih, zakonodavnih i politickin promjena, te rizika vezanih s
izdavateljem.
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21.

UPRAVLJANJE FINANCIJSKIM RIZICIM

A (NASTAVAK)

U tablici u nastavku nabrojani su svi rizici vezani uz poslovanje Fonda, s posebnim naglaskom na
kontroine postupke u dijelu rizika koji su specificni za Fond.

UZROK
RIZIKA

VRSTA
RIZIKA

OPIS RIZIKA

[ UTJECAJ RIZIKA NA
IMOVINU FONDA

Rizici
izdavatelja

Rizik
promjene
cijene

Ovisno o veli€ini pozicije financijskog instrumenta u imovini Fonda (pozicijski
rizik), promjene trZidne cijene pojedinih financijskih instrumenata vise ili
manje utjeGu na kretanje imovine Fonda. Specifi¢ni pozicijski rizik - rizik
gubitka koji proizlazi iz promjene cijene financijskog instrumenta uslijed
ginjenicd vezanih uz njegova izdavatelja

Fond provodi aktivnosti analiziranja strukture portfelja, analiziranje kretanja
cijena vrijednosnica i opéih kretanja na trzistu. Fond upravlja trZisnim rizikom
diverzifikacijom investicijskog portfelja.

Utjecaj rizika promjene cijene financijskih instrumenata nije moguée u
potpunosti  ukloniti iz portfelja vrijednosnih  papira Fonda, ali se
diverzifikacijom ulaganja njegov utjecaj umanjuje.

VISOK

| Kreditni rizik

Kreditni rizik je rizik gubitka koji nastaje zbog neispunjavanja novane
obveze prema Fondu. lzrazen je prilikom ulaganja u duznigke vrijednosne
papire, kao rizik da izdavatelj ne¢e biti u moguénosti podmiriti svoje obveze
trenutkom dospijeéa.

Kreditnim rizikom ¢ée se upravijati na nadin da se pretezito ulaze u
renomirane izdavatelie dugoroénih duznigkih vrijednosnih papira, odnosno
da se depoziti plasiraju u renomirane hrvatske banke, postujuci ograni¢enja
propisana Zakonom i podzakonskim aktima.

SREDNJI

Rizik druge
ugovorne
strane

Rizik da se nad drugom ugovornom stranom otvori ste¢ajni postupak ili da
druga ugovorna strana ne uspije ispuniti svoje obveze (rizik insolventnosti
druge ugovorne strane), §to moze dovesti do pada vrijednosti investicije u
imovini Fonda.

Rizik da druga ugovorna strana na utvrdeni dan namire ne uspije ispuniti
svoje obveze §to moZe dovesti do pada vrijednosti investicije u imovini
Fonda( rizik namire).

Rizikom se upravija na nadin da se kontinuirano prate financijska izvies¢a
poslovanja izdavatelja financijskih instrumenata.

SREDNJI

Rizik ulaganja
u drustva
niske i srednje
trzisne
kapitalizacije

Rizik ulaganja u viasniéke financijske instrumente koji moze biti priliéno
visok za dionice niske i srednje trzi$ne kapitalizacije.

Dionicama drustava s niskom i srednjom trzi§nom kapitalizacijom mogu biti
manje likvidne nego dionice vecih drustava, te mogu biti nelikvidnije tijekom
pada trzista.

Fond upravija navedenim rizikom na nagin da investira vecinu imovine u
likvidne financijske instrumente.

VISOK

Rizik
tehnoloskih
investicija

Rizik tehnoloskih investicija je rizik od veée volatilnosti vrijednosnih papira
tehnologkih kompanija od vrijednosnih papira iz drugih sektora zbog
konkurencije, zastarjele postoje¢e tehnologije, op¢ih ekonomskih uvjeta,
drzavne regulative te mogu imati ograni¢ene proizvodne linije, trZista,
financijske resurse ili kadrove.

Rizikom se upravija diverzifikacijom ulaganja.

NISKI
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21. UPRAVLJANJE FINANCIJSKIM RIZICIMA (NASTAVAK)

| UZROK
RIZIKA

VRSTA
RIZIKA

OP1S RIZIKA

UTJECAJ RIZIKA NA

IMOVINU FONDA

Rizici
izdavatelja

Rizik
promjene
cijene

Ovisno o veliéini pozicije financijskog instrumenta u imovini Fonda (pozicijski
rizik), promjene trzidne cijene pojedinih financijskih instrumenata vise ili
manje utjedu na kretanje imovine Fonda. Specifiéni pozicijski rizik — rizik
gubitka koji proizlazi iz promjene cijene financijskog instrumenta uslijed
&injenica vezanih uz njegova izdavatelja

Fond provodi aktivnosti analiziranja strukture portfelja, analiziranje kretanja
cijena vrijednosnica i opéih kretanja na trzidtu. Fond upravija trzisnim rizikom
diverzifikacijom investicijskog portfelja.

Utjecaj rizika promjene cijene financijskih instrumenata nije moguce u
potpunosti ukloniti iz portfelia vrijednosnih papira Fonda, ali se
diverzifikacijom ulaganja njegov utjecaj umanjuje.

VISOK

Kreditni rizik

Kreditni rizik je rizik gubitka koji nastaje zbog neispunjavanja novéane
obveze prema Fondu. IzraZen je prilikom ulaganja u duZni¢ke vrijednosne
papire, kao rizik da izdavatelj nece biti u moguénosti podmiriti svoje obveze
trenutkom dospijeéa.

Kreditnim rizikom ée se upravljati na nagin da se pretezito ulaze u
renomirane izdavatelje dugoro&nih duznickih vrijednosnih papira, odnosno
da se depoziti plasiraju u renomirane hrvatske banke, postujuéi ogranicenja
propisana Zakonom i podzakonskim aktima.

SREDNJI

Rizik druge
ugovorne
strane

Rizik da se nad drugom ugovornom stranom otvori steajni postupak ili da
druga ugovorna strana ne uspije ispuniti svoje obveze (rizik insolventnosti
druge ugovorne strane), §to moze dovesti do pada vrijednosti investicije u
imovini Fonda.

Rizik da druga ugovorna strana na utvrdeni dan namire ne uspije ispuniti
svoje obveze $to moze dovesti do pada vrijednosti investicije u imovini
Fonda( rizik namire).

Rizikom se upravlja na nagin da se kontinuirano prate financijska izvjesca
poslovanja izdavatelja financijskih instrumenata.

SREDNJI

Rizik ulaganja
u drustva

Rizik ulaganja u vlasnitke financijske instrumente koji moZe biti priliéno
visok za dionice niske i srednje trzi$ne kapitalizacije.

Dionicama drustava s niskom i srednjom trzisnom kapitalizacijom mogu biti

niske i stednje | manje likvidne nego dionice vein drustava, te mogu biti nelikvidnije tijekom | VISOK
trzidne pada trzista.
kapitalizacije
Fond upravija navedenim rizikom na nadin da investira vedinu imovine u
likvidne financijske instrumente.
Rizik tehnoloskih investicija je rizik od veée volatilnosti vrijednosnih papira '
tehnolokih kompanija od vrijednosnih papira iz drugih sektora zbog
Rizik konkurencije, zastarjele postojece tehnologije, opéih ekonomskih uvjeta,
tehnoloskih drzavne regulative te mogu imati ogranigene proizvodne linije, trzista, | NISKI
investicija financijske resurse ili kadrove.

Rizikom se upravlja diverzifikacijom ulaganja.
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UZROK
RIZIKA

VRSTA RIZIKA

OPIS RIZIKA

UTJECAJ RIZIKA NA

IMOVINU FONDA

" Rizici
povezani s
alokacijom
imovine
Fonda

Rizik odabira
financijskin
instrumenata

To je rizik da loda alokacija imovine dovede do ispodpresjecnog, odnosno
negativnog prinosa Fonda.

Kontinuiranom edukacijom kadrova, te profesionainim i savjesnim
pristupom, Fond ¢e pokusati umanijiti ovaj rizik.

VISOK

Rizik rasta
investicije/rastu¢
ih dionica

Rizik rasta investicije podrazumijeva podloznost investicija u rastu¢e
dionice brzim promjenama cijena, posebno tijekom perioda ekonomske
nesigurnosti. S obzirom na to da najcesée imaju nisku ili nemaju dividendu
kako bi apsorbirali efekte nepovoljnih trzi$nih kretanja mogu biti jako
volatilne ako se smanji dobit izdavatelja ili se suode sa sliénim financijskim
teSkocama.

Drustvo redovito prati promjene trzisnih, makroekonomskih i politi¢kih
gimbenika i po potrebi provodi kratkorodna podesavanja i promjene, tj.
likvidaciju pojedinih ulaganja za koje se procjenjuje da o&ekivani prinos
nije u skladu s preuzetim rizikom kao i investiranjem u dionice koje
odgovaraju strategiji Fonda i uz to nude atraktivan potencijalan prinos u
odnosu na rizik.

SREDNJI

Rizik
podcijenjenih
dionica

Rizik ukljuéuje pretpostavku da trzidte nece prepoznati intrizinu vrijednost
dionice na duze vrijeme.

Fond ée nastojati smanjiti ovaj rizik ulaganjem u vrijednosne papire za
koje se procjenjuje da su podcijenjeni promatrajuci faktore kao sto su
imovina, prihodi, dobit, potencijal rasta ili nov&ani tijek ili da su podcijenjeni
u odnosu na srodne kompanije Iz iste industrije. Prilikom selektiranja i
odabira dionica u koji ée se uloZiti vodit ¢e se briga o korelaciji izmedu
postojeéih dionica u Fondu kako bi se ostvarila optimalna diverzifikacija
imovine Fonda.

VISOK

Rizik aktivnog
investiranja

Rizik fond menadzera | ulagatelja koji koriste fondove kao dio aktivne
trgovinske ili taktitke strategije alokacije imovine koje Cesto zahtijevaju
uéestalo trgovanje kako bi se iskoristile o&ekivane promjene trzidnih uvjeta
koje mogu povedati ili smanjiti prinode portfelja.

Aktivno trgovanje moze dovesti do smanjenja vrijednosti imovine portfelja
ukoliko se ne ostvare oéekivane promjene trzisnih uvjeta. Aktivno
trgovanje dovodi do smanjenja vrijednosti imovine portfelja uslijed
povecanja transakgcijskih troskova koji su povezani s aktivnim trgovanjem.

Fond ¢e nastojati smanjiti ovaj rizik izbjegavanjem pretjerano aktivnog
investiranja.

SREDNJI

Rizik industrijske
koncetracije

To je rizik izloZenosti investicija u odredenu industriju, ali fond moze biti
znadajno izlozen i samo prema pojedinoj tvrtki koja ¢ini znacajan udio u
fondu. Tada je fond osjetljiviji na rizike povezane s tom odredenom
tvrtkom.

Tim rizikom Fond upravija diverzifikacijom portfelja u smislu odabira
pojedinih sektora i grana industrije.

SREDNJI
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UZROK
RIZIKA

VRSTA RIZIKA

OPIS RIZIKA

UTJECAJ RIZIKA NA
IMOVINU FONDA

Rizik
zemljopisne
koncetracije

Rizik zemljopisne koncentracije se odnosi na investiranje u odredene
zemlje ili geografske regije koje mogu biti podiozne ekonomskim,
politickim i regulatornim promjenama koje se dogadaju u odredenoj zemlji

ili regiji.

Tim rizikom Fond upravlja diverzifikacijom portfelja i uskladenjem ulaganja
s ograniéenjima koja su definirana pravilima Fonda.

VISOK

Rizik
nediverzifikacije

Rizik nediverzifikacije je izrazen kod fondova koji koncentriraju svoja
ulaganja u relativno mali broj vrijednosnih papira, $to rezultira veéom
osjetljivodéu Fonda na pojedinagne ekonomske, polititke i reguiatorne
promjene.

Fond ée smanijiti rizik diverzifikacijom portfetja.

NISKI

Rizici
povezani s
kretanjima
na trzistu
kapitala

| Trzi$ni rizik

Ovisno o veliéini pozicije u Fondu rizik gubitka koji proiziazi iz promjene
cijene financijskog instrumenta uslijed promjene razine kamatnih stopa ili
veéih promjena na trZistu kapitala neovisno o bilo kojoj specifiénoj
karakteristici tog financijskog instrumenta

1ziozenost trzinom riziku kao potencijalnom gubitku (padu vrijednosti
imovine Fonda) uslijed promjena meduvalutnih te¢ajeva, kretanja
kamatnih stopa te fluktuacije cijena vrijednosnih papira, mjeri se koristedi
parametarsku metodu izrauna rizi¢ne vrijednosti (eng. Value at Risk). U
svrhu upravijanja trZi$nim rizicima Fond provodi aktivnosti analiziranja
strukture portfelja, analiziranje kretanja cijena vrijednosnica i opéih
kretanja na trZi$tu. Fond upravija trZisnim rizikom diverzifikacijom
investicijskog portfelja.

VISOK

Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti je rizik gubitka koji nastaje zbog nemogucénosti Fonda da
podmiri novéane obveze u roku dospijeca.

Ovim rizikom se upravija na nagin da se prilikom donosenja odluke o
investiranju vodi briga da se ulaze u visoko likvidne financijske
instrumente.

Prilikom odobravanja odiuke o kupnji Fond upravlja rizikom na nadin da
kontrolira nekoliko aspekata likvidnosti vrijednosnog papira. To su sljedece
kontrole: segment trgovanja, period potreban za likvidaciju vrijednosnog
papira iz portfelja, provjera kontinuiteta trgovanja, -ex post kontrola
likvidnosti svih vrijednosnih papira portfelja

SREDNJI

Rizik
makroekonomsk
ih faktora

Rizik_makroekonomskih faktora je rizik gubitka koji nastaje zbog promjena
kljuénih makroekonomskih faktora: pove¢anje stope inflacije, pad BDP-a,
povedanje stope nezaposlenosti, pad industrijske proizvodnje.

Prilikom ulaganja u financijske instrumente Fond uvazava moguénosti
negativnih promjena makroekonomskih kretanja, te koristi godi$nje analize
makroekonomskih kretanja renomiranih analitiékin kuéa, te prati statisticke
podatke Drzavnog zavoda za statistiku na razini Republike Hrvatske.

SREDNJI

Rizik duznigkih
financijskih
instrumenata

Duznicki instrumenti su razliéito osjetljivi na promjene kamatne stope,
kreditni rizik. U pravilu, vrijednost izdanih duzni¢kih instrumenata pada
onda kada rastu kamatne stope.

Rizikom ¢e se upravijati na naéin da se preteZito ulaze u dugorogne
duznitke vrijednosne papire kojima je izdavatelj Republika Hrvatska ili
drugi izdavatelj sa stabilnim kreditnim rejtingom.

SREDNJI
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UZROK
RIZIKA

VRSTA RIZIKA

OPIS RIZIKA

UTJECAJ RIZIKA NA

IMOVINU FONDA

Rizik viasni¢kih
financijskih
instrumenata

Rizik viasniékin financijskih instrumenata je takoder vezan uz rizik trzista
kapitala te vrijednosti tih instrumenata mogu varirati iz dana u dan i
uzrokovati smanjenje vrijednosti investicija u portfelju Fondu.

Analizom financijskih instrumenata prilikom ulaganja, Fond upravija tim
rizikom.

VISOK

Rizici
ekonomskog
okruzenja

Kamatni rizik

To je rizik promjene cijene duznigkih vrijednosnih papira, ili odredenih
financijskih instrumenata, s obzirom na promjenu kamatne stope. U
pravilu ¢e vrijednost Investicije koja je podredena kreditnom riziku pasti
ukoliko se poveca kamatna stopa, odnosno narasti ukoliko se smanji
kamatna stopa. Duzniéki vrijednosni papiri s duzim dospijecem su
osjetljiviji na promjene kamatne stope, nego vrijednosni papiri s kracim
dospijeéem.

Kamatnim rizikom Fond aktivno upravlja na natin da prati kretanje
makroekonomskih indikatora i trZiSnih kamatnih stopa, te sukladno
njihovom trendu kretanja i predvidanjima mijenja modificiranu duraciju
Fonda.

SREDNUJI

Rizik promjene
poreznih i drugih
propisa

Ovaj rizik ukljuéuje vjerojatnost da se porezni propisi promijene na nacin
koji bi negativno utjecao na profitabilnost ulaganja u fondove.

U svrhu kontroliranja ovog rizika, Fond kontinuirano prati objave zakonskih
i prateéih akata relevantnih za poslovanje Fonda.

SREDNJI

Rizik inflacije

Rizik inflacije je opasnost od porasta stope inflacije, §to za posljedicu ima
negativan odraz na vrijednost uloZzene investicije u fondu.

Fond ¢e upravijati ovim rizikom tako da e diverzificirati portfelj na nacin
da dijelom ulaze u financijske instrumente defenzivnih i ne cikli¢kih
industrija i da ée nov&ana sredstva dr2ati u stabilnim valutama.

SREDNJI

Rizici
investiranja
u
inozemstvu

Valutni rizik

Rizik gubitka koji proizlazi iz promjene tecaja valute. Nastaje prilikom
investiranja u financijske instrumente kupljene na inozemnim trZistima koji
su izdani i kojima se trguje u stranoj valuti Kao rezultat, na njinovu
vrijednost mogu utjecati promjene tecaja izmedu hrvatske kune i odredene
strane valute, te promjene te¢aja izmedu dviju stranih valuta.

Te&ajnim rizikom Fond upravija na nacin da prati ukupnu izloZzenost po
pojedinim valutama, kretanje tecaja domace u odnosu na ostale svjetske
valute te nastoji uskladiti novéane tokove u istoj valuti. Rizik promjene
te¢aja Fond namjerava reducirati diverzifikacijom portfelja na instrumente
razliéitih denominacija, a takoder i pazljivim izborom instrumenata obzirom
na valutu njihove denominacije.

VISOK

Rizik trzista
zemalja u
nastajanju

Ovi rizici ukljuéuju: manju trzisnu kapitalizaciju trzista kapitala koja mogu
pretrpjeti razdoblja nelikvidnosti, znagajne volatilnosti cijena, ograniéenja u
odnosu na strane Investicije, nemoguénost povrata prihoda i kapitala
investicije, veliku socijalnu, ekonomsku i politicku nesigurnost |
nestabilnost, znagajno uplitanje drzave u ekonomiju, manji drzavni nadzor
i regulaciju, raziike u revizijskim standardima i standardima financijskog
izvjed¢ivanja koji mogu rezultirati neupotrebljivo$éu  materijainih
informacija o izdavatelju te manje razvijenim pravnim sustavom.

U upravijanju ovim rizikom Fond se rukovodi nadelima odabira likvidnih
financijskih instrumenata koji kotiraju na burzama tih trzista.

VISOK
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UZROK VRSTA RIZIKA OPIS RIZIKA UTJECAJ RIZIKA NA
RIZIKA IMOVINU FONDA

Rizik povezan sa promjenama cijena nekretnina. Rizik moZe nastati kao
posliedica opc¢ih gospodarskih kretanja, politicke nestabitnosti, vise sile i

;I?g/l:zani - Nestabilnost =

2i - ; . . - NISKI
ulaganjem u ::Ertatnin Prilikom ulaganja u nekretnine Dru$tvo uvaZzava moguénost negativnih
nekretnine etnina promjena makroekonomskih  kretanja te profesionainim i savjesnim

pristupom pri donodenju odluke o investiranju u nekretnine, Fond ée
pokusati umanijiti ovaj rizik.

Rizik promjene poreznog tretmana ulaganja u nekretnine ili promjene

Promjena pripadaju¢ih poreznih stopa ili pravnog okvira koji regulira ulaganje u

| poreznog nekretnine. Navedene promjene mogu nastati temeljem odiuka nadleZnih
sustava, drzavnih organa na koje Drustvo nema utjecaja. NISKI
porezne stope i 3 . - o o ) ) |
pravni okvir Drustvo nastoji smanijiti ovaj rizik kontinuiranim pra¢enjem promjena

zakonskih i prateéih akata koji su relevantni za ulaganje u nekretnine.

Ovisno o veli€ini pozicije u Fondu rizik gubitka koji proiziazi iz promjene
cijene robe kojima se trguje na robnim burzama.

Rizici

povezani s Trzidni rizik U svrhu upravljanja trzi$nim rizicima prilkom ulaganje u robe, Fond | NISKI

ulaganjem u provodi aktivnosti analiziranja strukture portfelja, analiziranje kretanja

robe cijena robe i opc¢ih kretanja na trzistu. Fond upravija trZi$nim rizikom
prilikom ulaganja u robe diverzifikacijom investicijskog portfelja.
Financijska poluga povecava ucinke rasta ili pada vrijednosti imovine
Fonda. Investicija u kojoj je izvor sredstava za ulaganje dobiven
zaduzivanjem u sebi sadrzi poveéani rizik od gubitaka zbog toga $to
troSkovi financiranja smanjuju ostvareni prinos investicije, dok
profitabilnost same investicije ne utjee na obvezu vraéanja duga.

Rizici Rizi - Upotrebom financijske poluge Drustvo nastoji putem koristenja tudeg

) izik financijske | . ] - . L % "
povezani s luae izvora financiranja ostvariti dodatni p|f|nos za dlon|c§re Fonda na nacin da | SREDNJI
financijskom polug ¢e povrat na ulaganja Fonda biti vi$i od trodka koritenja tudeg kapitala.

polugom Taj pozitivni efekt naziva se i $ansa poluge. Osnovni rizik financijske
poluge je smanjenje rentabilnosti ukupnog ulaganja ispod stope trodkova
kori§tenja tudeg kapitala $to vodi negativnom djelovanju poluge. U tom
sluaju govori se o riziku poluge. Posljedica je smanjenje rentabilnosti
ukupnog ulaganja. Navedenim rizikom Drustvo upravlja ograniavanjem
stupnja financijske poluge koju Fond moze koristiti.

NAJZNACAJNLJI RIZICI VEZANI UZ POSLOVANJE FONDA

Kamatni rizik

Pozicije portfelia Fonda koje direktno ovise o promjeni trzisnih kamatnih stopa su: trezorski zapisi,
aktivni i pasivni repo poslovi, te duznicki vrijednosni papiri kroz promjenu cijene. Indirektno, pozicije
portfelja Fonda plasirane u novéane UCITS fondove takoder ovise o promjeni trzisnih kamatnih stopa
kroz promjenu cijene udijela tih fondova.

Prilikom procjene kamatnog rizika Fonda, treba uvaZziti ¢injenicu da eventualna promjena trzisnih
kamatnih stopa nece trenutno rezultirati smanjenjem vrijednosti imovine Fonda. Naime, na pozicije
portfelja Fonda plasirane u trezorske zapise, koji se vrednuju po efektivnoj kamatnoj stopi po prinosu
do dospjeca, efekt promjene trZisnih kamatnih stopa biti ¢e vidljiv tek prilikom njihove kupnje/prodaje,
$to vrijedi i za veci dio portfelja novéanih UCITS fondova u koje Fond ulaze.

29



SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND
S JAVNOM PONUDOM d.d., Zagreb
Biljeske uz financijske izvjeStaje za godinu zavSenu 31. prosmca 2014.

21. UPRAVLJANJE FINANCIJSKIM RIZICIMA (NASTAVAK)

NAJZNACGAJNIJI RIZICI VEZANI UZ POSLOVANJE FONDA (NASTAVAK)

Kamatni rizik (nastavak)

Prilikom analize osjetljivosti na kamatni rizik koristeni su sljedeci podaci (u analizu su ukljuCene samo
kamatonosne pozicije portfelja Fonda):

Portfelj Fonda Prosjecno ponderirano Vrijednost na | % NAV-a na
trajanje 31.12.2014 (HRK) 31.12.2014

IMOVINA

Trezorski zapisi 43 dana 3.807.782,08 1.77%

Aktivni repo 8 dana | 12.022.666,67 5,60%

Duzni¢ki VP 1.562 dana 11.568.394,32 5,38%

Novac i nov¢ani ekvivalenti 0 dana 5.530.351,09 2,57%

Novéani UCITS fondovi 135 dana 25.631.000,53 11,93%

OBVEZE [ !

Pasivni repo poslovi l 15 dana | ~ -19.267.263,57 -8.97%

Iz prikazane strukture imovine i obveza Fonda na 31. 12.2014., te pripadajuéeg prosjeénog
ponderiranog trajanja svake stavke vidljivo je gotovo u potpunosti uskladenje roénosti obveza (pasivni
repo poslovi) i imovine (novac , aktivni repo), Cime se smanjuje osjetljivost na kamatni rizik Fonda.
lako su u gornjoj tablici prikazana ulaganja u novéane UCITS fondove s prosje¢nim ponderiranim
trajanjem od 135 dana, zbog znatnog dijela imovine (depoziti, trezorski zapisi MFin-a) koji se vode po
efektivnoj kamatnoj stopi po prinosu do dospjeca u tim fondovima, konadéni efekt promjene trZiSnih
kamatnih stopa biti ¢e manji od prikazanog.

Analiza osjetljivosti Fonda na promjene kamatnih stopa za 50 pp (+/-) pokazuje promjenu novcanog
tijieka Fondu za 294.533 hrk (+/-) primjenom podataka iz gornje tablice §to predstavlja 0,14% NAV-a.

Tecajni rizik

Buduéi da je temeljna valuta Fonda hrvatska kuna (HRK), sve pozicije portfelja Fonda koje su
denominirane u drugim valutama iziazu Fond tegajnom riziku. Valutna izlozenost Fonda i osjetljivost
Fonda na promjene netemeljnih valuta Fonda na dan 31.12.2014. prikazana su u donjim tablicama
(imovina denominirana u USD je izuzeta iz prikaza zbog zanemarivog utjecaja — 0,00002% NAV-a):

o promjena te€aja promjena teéaja (+/-)
31.12.2014 % NAV-a (+1) 1% 5%
IMOVINA Efekt na NAV Fonda (+/-) u HRK
u HRK 204.424.832,51 95,16% '

[ UEUR 31.088.245,67 14,47% 310.882,46 1.554.412,28
u RON 655.907,98 0,31% 6.559,08 32.795,40
u BAM 577.920,80 0,27% 5.779,21 28.896,04
OBVEZE
u HRK -21.919.006,41 -10,20%
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21. UPRAVLJANJE FINANCIJSKIM RIZICIMA (NASTAVAK)

Cjenovni rizik

Cjenovni rizik Fonda proizlazi iz pozicija portfelia Fonda koje su plasirane u dionice i udjele/dionice
investicijskin dioniékih fondova koji zajedno &ine najveéi dio portfelia Fonda (80,91% NAV-a).
Primjenivsi analizu osjetljivosti na cjenovni rizik, te hipotetski gledano, povecali/smanijili cijene dionica
i udjela/dionica investicijskih dionigkih fondova za 5%, to bi rezultiralo pove¢anjem/smanjenjem NAV-
a za 8.690.515 hrk.

Medutim, Drustvo kontinuirano nastoji smanijiti volatilnost NAV-a/dionici putem diverzifikacije portfelja
Fonda, te izradunom VaR portfelja koji predstavlja maskimalno mogu¢i gubitak Fonda tijekom
odgovarajuéeg perioda drzanja. Realni gubici/dobici Fonda za odredeni period drZanja razlikuju se od
onih izradunatih putem VaR-a, ali se navedena odstupanja redovito kontroliraju i provjeravaju
pretpostavke. Tijekom 2014. godine najlosiji dnevni prinos Fonda je iznosio -2,68%, $to znaci da u
99% sluéajeva (dana tijekom 2014.) Fond nije imao gubitak veéi od -2,68% neto imovine u jednom
danu. Kada bi taj najveci dnevni gubitak ostvaren unutar godine primjenili na NAV za 31.12.2014., on
bi iznosio 5.757.389 hrk.

Kreditni rizik

Koncentracija kreditnog rizika u Fondu nije znaéajna jer je 80,91% NAV-a Fonda plasirano u dionice.
Na datum izvjestavanja 31.12.2014. imovina Fonda koja bi mogla biti izlozena kreditnom riziku sastoji
se od: sredstva na novéanom raéunu, ulaganja u obveznice, trezorske zapise i potrazivanja.

Na dan 31.12.2014. knjigovodstveni iznos navedene financijske imovine predstavlja maksimalnu
izlozenost Fonda kreditnom riziku.

Sljedeéa tablica prikazuje koncentraciju kreditnog rizika portfelja Fonda:

Vrijednost na 31.12.2014 (HRK) % kreditnog portfelja
Duzni¢ki VP |
Drzava RH 3.807.782,08 15,14% |
Telekomunikacije 9.622.490,14 38,26%
Transport 1.945,904,18 7.74%
| Novac - Financije 5.530.351,09 21,99%
| PotraZivanja
[ Gradevinska industrija 4.245.367,99 16,88%

Na dan 31.12.2014 Fond ima dospjela, a nenaplaéena potrazivanja u iznosu: 4.245.367,99 hrk
(potrazivanje po dospjelom aktivhom repo ugovoru).

22. TRANSAKCIJE S POVEZANIM STRANKAMA

Povezane osobe Fonda su drustvo za upravljanje Auctor invest d.o.0., depozitar AlF-a, (HAAB d.d.),
revizor AlF-a, (RSM Croatia d.o.0.), te fizicke osobe koje &ine dioni¢ari, vlasnica drustva za
upravljanje, uprava i nadzorni odbor SZAIF d.d.
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22. TRANSAKCIJE S POVEZANIM STRANKAMA (NASTAVAK)

Fondom je u periodu od 01.01.2014. do 31.12.2014. upravijalo drustvo AUCTOR INVEST d.c.o.,
Dezmanova 5, Zagreb. Naknada za upravijanje, sukladno prospektu i statutu Fonda iznosi
maksimalno 3,5% od prosjetne godi$nje neto imovine Fonda. U 2014. godini naknada za upravljanje
Fondom iznosila je 6.275.306,53 kune. Povezanim osobama smatraju se i investicijska drustva Cijim
posredstvom Fond ostvaruje transakcije sa financijskim instrumentima. U 2014. godini Fond je
investicijskim drustvima (dva najznacajnija investicijska drustva po ostvarenom prometu) s osnove
transakcijskih provizija isplatio 418.500,74 kuna. Od navedenog iznosa 54,71 % je isplaceno drustvu
Hypo Alpe-Adria-Bank d.d. , a 42,94 % drustvu Hita vrijednosnice d.d. Ukupan promet financijskim
instrumentima ostvaren sa drustvom Hypo Alpe-Adria-Bank d.d. iznosio je 49.174.867 kuna, sa
drustvom Hita vrijednosnice d.d. 70.416.743 kuna.

Sukladno statutu i prospektu Fonda naknada depozitnoj banci (Hypo Alpe-Adria-Banka d.d.) iznosi
najvise do 0,12% neto vrijednosti neto imovine Fonda godisnje, u 2014. godini naknada depozitnoj
banci iznosila je 318.691,45 kuna. Na temelju Zakona o trgovackim drustvima i statuta Fonda knjigu
dionica Fonda vodi drustvo SKDD d.d., u 2014. godini naknada drustvu SKDD d.d. iznosila je
33.618,89 kuna. Tro$ak revizile godi$njih financijskih izvjestaja Fonda u 2014. godini iznosio je
87.500,00 kuna. Na temelju odluke glavne skupstine Fonda reviziju financijskih izvie§¢a za 2014
godinu vr§i drustvo Hodicon d.o.o. Tro&kovi odvietnika, javnog biljeZnika i troskovi pristojbi sudu u
2014. godini iznosili su 95.100,00 kuna. Prihod od kamata po Ziro raunu Fonda koji je otvoren kod
depozitne banke iznosio je 1.650,52 kuna, prihodi od kamata na orocene depozite kod depozitne
banke u 2014. godini iznosili su 38.402,28 kuna. U 2014 godini iz sredstava Fonda isplacivana je
naknada nadzornom odboru do 30.06.2014. godine , a primjenom novog Pravilinika naknada
nadzornom odboru se isplaéuje iz sredstava drustva za upravljanje. Iznosi isplacenih naknada
navedeni su u Biljeski 16.

23.  STATISTICKI PODACI
A) KRETANJE CIJENE PO DIONICI ZA PRETHODNE TRI GODINE

[ NAJNIZA CIJENA NAJVISA CIJENA
2012 15,00 25,00
2013 15,02 39,00
12014 30,00 50,00
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23. STATISTIéK! PODACI (NASTAVAK)

B) NAJVISA | NAJNIZA VRIJEDNOST IMOVINE FONDA | CIJENU PO DIONICI ILI UDJELU U
FONDU UNUTAR ISTOG OBRACUNSKOG RAZDOBLJA ZA PROTEKLIH PET

KALENDARSKIH GODINA.
BROJ IZDANIH DIONICA 3.346.418 U 000 KUNA

NAJVISA MJESECNA VRIJEDNOST|NAJNIZA MJESECNA

GODINA FONDA | PRIPADAJUCA VRIJEDNOST|VRIJEDNOST FONDA I
UDJELA PRIPADAJUCA VRIJEDNOST

UDJELA

2010 202.231 49,90 148.995 43,76

2011 186.355 55,69 165.712 146,53

2012 175.050 57,46 163.398 53,64

2013 182.442 59,89 161.852 53,13

12013 223.064 73,22 169.602 55,67

C) PODACI VEZANI ZA IZMJENU PRAVILNIKA O STRUKTURI | SADRZAJU GODISNJIH
FINANCIJSKIH IZVJESTAJA - OBJAVLJENO U NN12/2009 OD 28.01.2009.GODINE

UKUPAN IZNOS NAKNADA

[ RBR OPIS IZNOS
[ 1 ZA USLUGE REVIZIJE obavezna zakonska 87.500
"_2 USLUGE ODVJETNIKA 65.100
3 USLUGE BROK.PROVIZIJA 418.501
4 | BANKARSKE | SRODNE USLUGE 318.692
[ 5 ' DRUGE USLUGE (BURZA, NN HINA HITA) 55.781
| UKUPNO 845.574

24, RASPODJELA PRIHODA ODNOSNO DOBITI ISPLACENE PO DIONICI ILI UDJELU
TIJEKOM GODINE

Glavna skupstina Fonda koja je odrzana dana 9. lipnja 2014. godine donijela je odluku o isplati
dividende dioni¢arima Drustva iz sredstva ostvarene dobiti u 2013. godini u iznosu 9.032.971,18 kuna
i zadrzane dobiti Drustva u iznosu 45.354,46 kuna, odnosno u iznosu 2,98 kuna po dionici.

Skupstina Drustva 9. lipnja 2014. godine donijela je odluku o smanjenju ostalih rezervi Drustva radi
isplate dioni¢arima. Ostale rezerve Drustva smanjene su za iznos 1.888.779,16 kuna. iznos dobiven
smanjenjem ostalih rezervi Drustva isplaéen je dioni¢arima u iznosu 0,62 kuna po dionici.

Za poslovnu godinu 2014 ostvaren je dobitak u iznosu 3.815 tisuéa kuna. Dobitak 2014. godine do
dana izdavanja biljeski nije rasporeden.
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Trgovacki sud u Zagrebu na dana 2. ozujka 2015. godine objavio je upis promjena tvrtke, promjena
predmeta poslovanja, promjena Clanova uprave, promjena odredbi statuta, u Sudski registar
proveden kod ovoga suda po rjesenju pod poslovnim brojem Tt-15/2277-2 od 2. ozujka 2015. godine,
redni broj upisa 32, za subjekt upisa s maticnim brojem (MBS): 030064066, osobnim identifikacijskim
brojem (OIB): 06371858079, pod tvrtkom/nazivom: SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI
INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM PONUDOM dioni¢ko drustvo, sa sjedistem u: Zagreb (Grad
Zagreb), Dezmanova 5. Nova tvrtka glasi SLAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI
FOND S JAVNOM PONUDOM dionitko drustvo. Predmet poslovanja glasi: prikupljanje nov¢anih
sredstava javnhom ponudom svojih dionica i ulaganje tih sredstava u skladu sa zakonom, prospektom
kada je primjenjivo, pravilima i statutom Fonda. Uprava je nastavila sa radom temeljem odluke
Nadzornog odbora od 30.12.2014. Navedene promjene upisane su u Statut od 29.12.2014. koji je
usvojen Odlukom Skupstine.

Nakon 31. prosinca 2014. godine nije bilo dogadaja koji bi imali zna¢ajan utjecaj na financijska
izvie§éa na dan ili za razdoblje tada zavrseno ili da su od takvog znaéaja za poslovanje Drustva da bi
zahtijevala objavu u bilieSkama uz financijska izvies¢a. Nisu nastali nikakvi poslovni dogadaji i
transakcije zakljuéno s danom 186. travnja 2015. godine, koji bi imali utjecaj na financijska izvje$ca na
dan 31. prosinca 2014. godine.

26. ODOBRENJE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Ove financijske izvjestaje prikazane na stranicama od 4 do 34 usvojila je Uprava Fonda i odobrila
njihovo izdavanje dana 16. travnja 2015. godine.

Zaiuime Uprave
Ante Lugié, Predsjednik Uprave

i
ALTERNATIVNI INVESTICLSKI
USKI PO, /
S JAYNOM PONUIDON diony gty 2k Kruhak, Clan Uprave
ZAGRER '
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