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(f, DGO\/ORNOST 2:I\ F:II\I,qNC IJS KE IZVJESTAJ E

llnrar,a ,-, ,{',;^^ ".rJptava.er oLlzna pobrlnuti riil dal za svaku financiisku godtnu [:ucju sastavljeni financijski izvje5taji u
$;kladu sa Zakonorn o;ll'l€)rni;rtirrnim inrrestic jr;kin'fondovirna (NN, br.16113), Zarkonom o izmjbnama i

riopunarra Zakona o allern;,rtivninr inver;ticrjsktnr fonrlovinra (NN, br. 14.3114), pravilnikonr o
i;zmlenrarna Pravilrril.la c t;trukt..il-r rsadrz:alrr goclil;n1ih ipolugodiSnjih financijskih izvleStaja idrugih
r;zvleStaJil alternativnogl irtvesticijskog fonda (Nl'rl, br. e,1114) i Pravilnikom o strukturi i sadrziju
5,1odi5n.iFr ipolugoCiSnjih firri:rn,::ijskih izvjerStaja irlrugih izvjeStaja alternativnog investicijskog fonda
(Nl{, br. 142113),l'roji p,ru:ia1r.r i:stinit i fer pregled stanja r"r SiLAVONSKI ZATVOi?f rut nlf'f nrunftVM
lN\/ESTIC)lJSKl FOND {rl .,AV'NOM PINLJDCM cl.d., Zagreb (Fond), kao i rezultate njegova
po$ rovitr jit.

l'Jal<on prcvedbe oclgovia'ajr.rceg; rstraZivanla, LJorava oprravdano odekuje da ce Fond u dogledno
!'rl]eme raspolagatt OcgiOvnrajucim res,ulsinra, te stoga i dalje usvaja nacelo vremenske
neOgranLcenostr pcslovianja pri srastavlyan.ru financ:i.1skih izvjeStala.

Odgovorr,csti lJprave ori i:,:rt:rrji trirrancijskih izvjeStiaja obuh,vacaju slleciece:

' odabir i do,;lJ,:,Cnu prrimletnu odgJovarajui;ih radunovodstvenih politika

. davarle r:6:ravclanih i raulboritih prosudbi r proclena

' postuparrlc t"t skladu s va2ecim racunovodstvenim standilrdima, uz objavu i

obraz:lo:ien.er svih mater.jalno zr;acajnih odstupanja u financijsl<im izvje5tajima

' saslavljranje f inancijskih iz"vje5ta1a pod pretpostavkom vremetrske neogranidenosti
pc,slovanla osim ako pretpostavka da ce Fond nastaviti poslovanje nije primjerena.

t-lprava je; odgovorna z.et'v,cdenj€ odgovarerjucih r:rcunovodstvenih evidencija, koje u svakom trenutku
s opravdztrtom tocnoii;u prika:zuju financijshi polo)ierj Fonda. Takoder, Uprava je du2na pobrinuti se da
financi.lt;ki izvjeStajl budur r.i sklardu sa Zak,lnom o alternativninr investicijskim fondovima (NN, br.
'1t3/13) 2lakonom o izrnlenarna idopunanta Zakona o alternativnirn investicijskirn fondovima (NN, br.
143114), )ravilnikom o izmjenarrra Pravilnti.ia o struKturi is;adrZaju godiSnjih ipolugodiSnjih financijskih
izvleStaja idrugih izvjeSliaja al:ernativnog irrvr:stici.lskog fonda (NN, br 81114) iPravilnikom o strukturi i

si:ldrZaju godiSnjih i pc'lugod 11;njrh financijr;l<ih izvjr:5taja i clrugih iz'vjeStaja alternativnog investicijskog
fc;,ncja (NNl, br. 142113i). Pcred toga LJprava je odgo,rorna za cuvanje imovine Fonda, te za
poduzimernje opravrlanih kr:ral<a;za sprlecavarrje iotkrivanje prijevare idrugih nepravilnosti.
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IZVJESCE NEOVIISNOG REVIZORA:

Diorricarirna fonda SLAVONISiK:l ZATVOFIENI AL,TERNATIVNI INVESTICIJSKI FOND S JAVNOM

PONIUDOM d.d.:

Oba'vili s;rpo reviziju priloZenih firrancijskih zvje5taja fonda {ILAVONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI

INVE:STIC;IJSKI FCND, S JAr/fJ()M PONIUDOM d.ri., Zagreb (Fond), koji obuhvacaju lzvJestaj o

financijskr:rm poloZaju na dan.31. prosincer2015. 1;odine, l,zvje5tal o sveobuhvatnoj dobiti, lzvjeStaj o

nc)vcanirn tokovima i iz'vje5taj o promjenanla kapitiala za godinu tada zavr5enu, te saZetak znacajnijih

rarrunovr)clstvenih politil<a i bilj e2:aka uz finan,:ijske izvje5taje.

Odgovornost Upra've Fonda zar financiiske izvie,Staie

Uprerva F:onda odgovorna Je za sastavljitnje i fer prezerltaciju financijskih izvje5taja u skladu sa

Zerkonorn o alternati,ynim investic;ijskirn fondorrima (NN, br. 16/13), Zakonom o izmjenama idopunama
Zakc>na r::, alternativnirn inver;tictjskim fondovima (NN, br. 143114) te Pravilnikom o izmjenama
pravilnika o struktLrri i sa,Cn2aju godi$njih i polugodiSnjih financijskih izvjeStaja i drugih izvje5taja

alternatiyrrog inveslicij:;l,iog fonrJa (NN, hrr. 8111,1) i Pral,ilnikom o strukturi isadrZaju godiSnjih i

pcr,lugodirjih financ;ijskih izrlr:Staja idrugih izvjr:Staja alternativnog investicijskog fonda (NN, br.

14211q. '.J'a odgovornost uk|ur;uje: oblikovanle, uvodenje iodrZavanje internih kontrola relevantnih za

sarstravljernje i fer prezentac;ijur firrancijskih izvleStaja bez materilalno znacajnih pogre5nih prikazivanja

us;lijed ;rr:rgre$aka ili prevara; izbor i primjenu prikladnih radunovodstvenih politika; i stvaranle

rariunov,Or:lstvenih procjena koje su razumrle u danim okolnostima.

Odqovo rlrost reviz orat

Nir5ir oclEovornost lrziz:"raziti rniSljenje o tirn financijskim izl,je5tajima zasnovano na obavljenoj reviziji.

Reviziju,i:mo obavili sukladnr:r Medunarodnim revizijskim standardima. Ti standardi zahtijevaju da

pgstupamo u skladLt ser zalrtj,e'uirna etike, te reviziju planiramo i obavljamo kako bismo stekli razumno
uyjenenjr: o tome jes;u li financi.sl<i izvje5taji b<:zzniabajnih pogre5nih prikazivanla.

Revizija r.rkljucuje obavljanje pcs;tupaka radi trlribavljanja dcrkaza o iznosima i objavama u financijskim

izvje$tajin,ra.lzbor,cdabranih postupaka ovise o revizorovoj prosudbi, ukljucujuci procjenu rizika

zrrac;ajnihr pogre5nih prikaziverrrjar u financijskim izvie5tajima uslijed prevara ili pogre5aka.

Pri tom pt"ocjenjivarrju rizika rel,izor razmalria inte,rne kontrole valno za subjektovo sastavljanje i fer
prezentiranje financ;ijsk.ih i:rvjeStaja kako 

'r; 
.rSlitlcvao revizijske postupke koji su prikladni u danim

okrolnos1irra, ali ne izaizralervanje mi6llenja c uspjeSnosti internih kontrola poslovnog subjekta.

Revizija takoder obuhvaca c,cjr:nu prikladnosti prinrjenjenih racunovodstvenih politika i znacajnih
procjena Uprave i riazboritosti radunovoclstvenih prociena Uprave, kao i ocjenu cjelokupne
prezentar:: ije financijskilr izvjeSt:aj a.

Vjerr;jenr,t, da revizijski rloka,zi k:oje smo prikupili jesu dostatni iprikladni za ostvarivanje osnove za

ner5e revi:,:,ijsko mi5ljenje.

ijl'ir.;r ,:.itir i.aF!1,'n':jr .,:r,tt::jl."n.:: f ir.ri:a?S'lrrar linjJ:J5'.{'e
:!r'slndarnelv1..,i iqeFr,siilirrsUiladnt,!tit!{1in:ii.,:lli,1r driti',,tuktlOl trtejlr;1edl!le RSli

n|r ia nr e :a.c.r'ir'r] ;:ra,lna oslla rrii lp tda r., f i0iilfiitl5i ltl0 i('le rJ|t;w

wd $::* pu*',,



Mjiilienir:
Po na5ern mi5ljenju, finrancijski izvje5taji pruZaju istinit i fer prikaz financijskog p,cloZaja Fonda na dan
lii1. prostnca 2015. godirre,, te njegove finrancijs;ke uspjeinosti i novdanih tijekova za godinu tada
z:ar,rr5enu, u skladu sa sa Zak.onom o alte,rnativnirn investioijsl<im fondovima (NN, br. 16113), Zakonom
cr izmjr-.nama i dopunamar ,Zark:ona o alternativnim investicijskim fondovima (NN, br. 143114) te
Prarvilnikonr o izmjenanra Pravilnika o strukturi i sadrzaju godi5njih i polugocli5njih financijskih izvje5taja
idrugih izvjeitaja illternativnog investicijs;l,iog fonda (NN, br. 81114) iPravilnikom o strukturi isadrZaju
glodi5nlil^ i polugodrSnjih firrarrcilskih izvjeiitaja i drugifr izvjeStaja alternativnog investicijskog fonda (NN,
br 142113).

ll[ljilpgilr o uskladenosti s GodiSniim iavie56em

l.Jprrava f:ronda odgovorna je zer sastavljanje Godi5n;eg izvje5ca Fonda. Slijedom odrednica Zakona o
racunovodstvu u obve::i srnc, i,zraziti rniSljenje o uskladerrosti GodiSnjeg izvjeS6a Fonda s godiSnjim
financijsl,lim izvjeitajima Fonda. Prerna niasem miSljenju, na temelju obavljene revizije godiSnjih

frnancijsl,lih izvjeStaja Fonda r usporedbe s Godi$njim izvjeicem Fonda za godinu koja je zavr5ila 31.
prosinc;a 2015.. financijske rnfcrnracije prikazane u Godi5njem izvje5cu Fonda, odobrenim za njihovo
i;zdravanje od strane LJpraver Fonda dana '15. travnja 2A16. godine, u skladu su s financijskim
irrformacjama prikazanim u godi5njim finanr:ijskirn izvje5tajima Fonda prikazanim na stranicama od 4
do 35 na koje smo izra:rili poz:itivno miSljenje.

zfagreb,'15 travnjar 2Ct16. goclirre

RSM 0roatia d.o.o.
Rerg,br.clru5Wa pri HRK I 110001 670
J. \/argoviea 2, Kopriv'nica
Branko lomaSkovi6
Direktor rEITI

RSl'T
? SlVl C roati;l d'o'o'

,,i, o,r',,.;,,1iii'\,.r J rsipa Va-g,ovica 2

Branko Toma5kovi6
ovlaSteni revizor

reg.br. pri HRK 400013660



SLA\/ON|iiKI ZATV'ORI-NI ALTERNATIVN I

S JAVNOM PONUIDOIII d'rd., lilagreb
IN'VESTICIJSKI FOND

31. prosinca 2015.Firrarncijs ki izvjeStaji za grr'clitru zavrienu

Fy"t_ryfi i u kunama j lPitl.4
IZ\IJE]STAJ O FINANC}IJSKOM POLOZAJU

11,'5 t. Utia;:anja (AoFr,176+(f od l\OP179 do AOPIBB))

1-,' 6 1 . Pre, nosivi vrijercl nor;n i pa p i ri tiAO P 1717 + l\Ol> 17 8)

Zad
prethodr

1-,'/7 koii se vrednuju po f':' vrijednosti

1;;'B koii se vrednulu po arnto'liztranom lroSku

1l;'9 2. Instrumenti tr:ZtSta novoi)
'180 3. Udjr,:li u subjektlma za zialt:dtttcka ulqge119

I t] 1 4. I zv,::rde n i f i n arrc;t1sk:i i ns! 9!t" $L__
1ll2 5. Derloziti kod kreditrih ins;trtu':ija

183 6. Nefr:retnine

1{}4 7. Rolra

1135 B. Por:;lovni udjeli

1i36 9. Po'lraZivanja po danim 2:aJ"novrma

liiJ7 10. n:;trumenti rralik vlasnt<ik.im instrumenttma

1i38 11 3r$tala u!?glu1__
1i3g ll. N6,r,rs6 inovciani ekrrivalenti(.I od AOP'190 do

ArCP'192)
'1 :)0 1. Nc".,cana sredstva,

ilT z-oi'rro"t, po u;l"tl;
192 3. Crs;1:ala kratkorocna likrrirlna ulaganja

193 lll. Pr::traZivanja (f od AOP'194 do AOP'19t7)

194 1. Pc,lraZivanja od d videnrji i kramata

195 2. Pc,lraZivanja s osrlove prodaje ulagaxj€l_

1116 3. PolraZivanja od bnc,keret i lanih predujrnov

197 4. Pli:rcenitroSkovi buCuceg ra;rdoblla

1138 lV. (lr,;tala imovlna

199 Ukuprna imovina
(AO P1 75'rAgp1 g9+,AOP1 93+Arf, l:'1 98)

2'J0 | zvarrr bi landna ev ide nci.1a z'rl<t iv::t

2rl1 l. Obrreze placarla (f ocl ,r\(.tPl292 66 7\Or208)

2tJ2 1. Ohlveze s ost"l,cV€ ulaganjil

2J3 2. C)lt'ueze s osn3ve isplate ,tdjela

204 3. Ob'veze prerTlil brol<erirna

205 4. Ob'veze za naknade za uprrervljanle

206 5. ol-lveze za naknade za savj'stodavne uslu

207 6. Ol:veze za naknadu za ut;pje5nost

208 7 . Obveze za kamate

209 ll. OL:veze s osnove primljertih zalmova
(,r\CrP2'1 0.t.AOP2 1 1 )

2101. Obveze s osnove prinrljerrih zajmovra od banaka

211 2. Ohveze s osnove prinrllerrih zajmova od drugih

ugovorr ih strana

adnji dan
dne poslovne
godine

Na izvjeStajni datum
teku6eg razdoblja

26.583.290,60 257.792.488,35

84.544.7 42,69 233 075.467,44

84.544.742,69 233.075.467,44

0,00 0,00

3.807.782,13 0,00

26.208.099,10 6.679.020,91

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0.00

0,00 0,00

0,00 18.038.000,00

0,00 0,00

12.022.666,67 0,00

651.884,17
hh<tt <5t ttv 651.884,17

0,00 0,00

0,00 0,00

382.948,37 3.529.671,80

337.1 1 3,30 467.'150,60

0,00 3.062.521,20

45.835,07 0,00

0,00 0,00

4.250.367,99 5.994.873,88

236.746.958,05 267.968.918,20

19.680.000,00 37.786.350,00

1.878.'199,83 2.241.375,05

44.768,25 28.084,00

1.233.431,58 1.540.345,54

0,00 0,00

600.000,00 672.945,51

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

19.267 .263,57 34.695.045,33

267.263,5719 34.695.045,33

0,00 0,00

BileSke nir r;rtranicama 11 do:35 cine sastavni dir; finanr;ijskih izvjestaja



S LAVOI'I $i KI ZATV'OTII=N I AL'TE RNATIVN I I N\/ESTIC IJ S KI FON D

S JAVNOM PONUDOTII d.rC., ilagreb
Financijslki izvjeStaji za goclinu zavr5ernu 31. prosinca 2015'

(svi iznosi u kunama i liPanrat)

tzvJEISTA,J Cr FINANCIJSKOM POLOZAJU (NASTAVAK)

dan prethodne
)vne godtne

Na izvjeStalni datum
tekuceg razdoblja

740.614,52 ^r^ --n nnoco ccz,ou

0,00 0,00

0,00 000

740.614,52 656 552,80

32.928,49 67.916,61

21.919.006"41 37.660.889,79

14.827.951 230.308.028,41

3.046.418 3.046.418.00

182 75,5996

66.928.360,00 bo.vl6.Jou,uu

62.894.925.79 148.424.440,29

-8.100.000,00 -8.100 000,00

3.815.517,61 12.407.547,68

8.836,64 16.331 ,75

10.719.688,40 10.631 .348,69

0,00 0,00

0,00 0,00

214.827.951.64 230.308.028,41

19.680.000,00 37.786.350,00

0,00 0,00

0,00 0,00

Bil.ieSke na ::itranicama 11 do ll5 i;in': sastavni dio firranc;ijskih izvjr:Staja



SLA\/OI.I]I}KI ZATVORIENII A L'TERNAT IVN I

S JAVNTOIVI PONUDO[l| d.d", Zagreb

Financijslki izvjestaji z'a E'oclittu zavrsenu

(svi iiznos;i u kunannaI liet*lg]_

II!'VESTICIJSKI FOND

3'f . prosinca 2015.

IZV.JESTAJ O SVEOESUHVATNOJ DOBITI

lsto r
prethod

i Pnihodit--_
Eo ! tril ?dLgql&gilrlir'{4ll?!1 rg4rP236 )

I Z:lq l. P'rfrodi od divirjendi i uclj':la u dobiti
l--:___
I z:ts z P'iirodi od kamata
l____
I 4,lo _LP_l!:l_odigq 

najrnl
| 2:,ll ll. Rei:rlizirani dobici rotj ululganJia
l.---=

Eia l!!:i teglgi'{',lgbigl ocl !l!:,giry1-
2 :39 I V D r r-r g i p ri h od i (ACt_l' 24p !! 9-P-24 1)-

i 2,10 1. Priirodi od naknada za 1:l,r;lajmljene vrilednosne

piaprre

2',t12. Cslali prihodi

242 Ukuprro Prihodi

!_49|e3 11 49?3 r1A9l!91 41 11491
Rashodi

t;€ t Rlt;;t"tranil sub[il;h,i;F;t,i
2,+4 ll. Ner"ealizirani gubi:i od trlaganja

2'+5 lll. l.J rranjenje irr,ovine

246 lV . l!,:;r k n ad e za u s I u g e i n':5l'!_!llg99 Jeyleto va nJ a

247 V. trlarknade za upravljanjr::r

248 Vl. l\ i;rknade za deP'o:zttartl

250 1 . /,ci 'ninistrativne pristojbet

251 2. F'rr:rfesionalni lronorart

252 3. Nlzll<nade za skrbni,lket t!191!99-
253 4. h.eltnate

254 5. Os;lali rashodi

255 Ukupni rashodi (E od AOP243 do AOPI249)

256 Dobil: ili gubitak prijre oporezivanja {ACIP242-
AOP25rt)

257 Pore;iz na dobit
258 Dolrilt ili gubitak (ACrP256-AOP257|

Ostala rsv'eobuhvatlta dobit
259 Tec;zr ne razlike iz prerac;uni: irrozemnog poslovan

ioo rlerei,:rrrz'ran i Oon'cilEioici firrancijske imovin e

olo;iitie za prodaiu

216 1 Pro nr iene reva lc'rizztcij st'li h r :zervi d u gotrral ne

rrraterijarln e i nemate rijal nt; irnr:vine'

2"62 D oltic;ift u bici od
t jelia

instrumelnata zaStite novcanog

2i63 Dobir:;l/gubici s osnove uc;inl<o'rite za5tite neto

ularraniia u inozemst'lu

Z;.A.i aic, u osta I oj sveo b u h verttr ;j d o b iti/g u b i tl<u

4lru<ir:tlllpqd_q zetr1le --- --

razdoblje
dne godine

Tekuce razdoblje

4.431.348,19 17.593.421,32

3.359.447,70 15.578.071,05
'1.07'1.900,49 2.015.350,27

0,00 0,00

27.097.032,52

70.0'19,55

12.272.465,68
0,00

104.001,72 203.984,56

0,00 0,00

104.001.72 203.984,56

31.702.40',1.98 30.069.871,56

19.193.224,28

51.217,10 41.156,00

1 .013.7'19,99 5.110.216,27

0,00 0,00

| . I J6.JCZ.OO

318.691 ,45 482.622,97

1.034.725,02 AnA 606 70vvv,vvvr, v

382.714,98 102.893,86

152.464,79 0,00

0.00 0,00

251.332,99 361.044,64

248.212,26 142,657.29

27.886.884.37 17.662.323,88

3.815.517,61 't2.407.547,68

0 0,00

3.815.517.61 12.407.547.68

0.00 0,00

0,00 0,00

50.385.773,90 21.351.037,10

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

Bi iei;ke na ,;tranicama 11 d,r 35 6iner sastavni dio financijskih izvje5taja



s LA\/Ot,t rtii Kl ZATVO R EN I A LT E RN AT IVN | | IN'VESTIC lJ S Kl FO N D

S.JAVNTCMI PONUDOIil d,d , Zagreb
Financijs[<i izvjeitaji za E'otlittu zavr5enu 31' prosinr:a 2015'

,(wi iiznosi! tt \yn1ry3 j!piUnql_
tzvJEis'T',A-' O SVEOEIU HV,ATNOJ DOBITI (NASTAVAK)

dobit (I od l\OP2

r dobit

"nit taOPaO+-

r (AOP25B+AOP:

2Ci5 Ukucrro ostala sveobuhviatne d
I

B]AOP:T::1) __

266 Pore>z:. na ostalu s;veob,uhvlatr u
I

------I zCZ Neto r:lstala sveobuhvatna dc

I nop,zoo)
F-.---_-.-.

I zog UXrp,ta sveobuhvatna drrbit
t-_____
Blg Egllq,;ifikacijske usklerde_ _ __

I Dodatak'l

I 2';'0 Pripis;,lno imateljima mat c,3

I zt;a p ,",p[;,.rno""u n; ttr.ot -,ff;;;

LI

dr

AOP267

lsto razdoblje
prethodne godine Teku6e razdoblje

50 385.773,90 21.351.037,10

0,00 0,00

50.385.773,90 2'.1.35',1.037,10

) 54.201.291,51 33.758.584,78

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

Bil.ieSke na srtranicama 11 do ll5 rlinr: s;astavnidio firrancijskih izvjestaja



SL"AVONI lSKl ZATVOREN I ALTERNA]l lvil{l
S JITVNCTM PONUDOIIII d,d,,Zagreb
Financijski izvjeStajii :ra godinu zavr$enru

(s'vi iznrclli u kunama i liPama)

IZVJESTAJ O il{OVEANIM TOKOVIMA

ailg D"bii'iligrbft-ik 
-

a:ro r.r"n=,'i"*n" poiilvne i n,:gativne tecayne

3'1 I lspra','ak vrijednc'sti movire

5:u n"uli"u"1" --
3'13 Nerasrpodijeljeni dob,ic;i drr:5tava i manjins;ki

314 Prihcrit od kamata

315 Rashr:ldi od kamiatar

316 Ppi[or:li od dividendi

317 Umrar jenje imovine

318 Pover:;anje (sman1errjer) ul::tganja u prenosive
v'rjednosne paplre

319 Pover:;anje (smanlerrjet) ul:'tgi:nja u instrurr
trZi5ta n()vca

320 Pover:;anje (smarrjerrje) ul:'tganja u sublefl
zrajed n ickr:,r ulaganja

321 Pover:;anje (smanjenje) uli:tgilrtla u izvederrict,:

322 Pover'.;anje (smanjerrje) ul:'tgilnla u nekretn

323 Poveri;anje (smanlerrle) ul:,tgilnla u robu

324 Pover:;anje (smanjerrje) uli:tganla u poslortre

325 Print r:;i od kamata

326lzdztr:, od kamatet

327 Prim r:;i od dividendi

9z 
g po y_eig!g_( 

"n 
a rtgM ) cli Qltlf ylegg11g_

329 Pov€,()anje (smarrjenje) os;tale imovine

9::o 
po y_qi:elel: t 

"'ltgM 
) q!:y1i39_q EI9y9-

3i31 Pover:;anje (smanjemje) otivezeL s osnove
zalnlove

332 Poveri;anje (smartjerrje) olive za za naknaclu
Irnrl\/liil .\ir:l

3i33 Poverlanje (smanje,rrje) os;talilt obveza iz lloslov
a[<ti'rnosti

334 Norrciani tijek iz poslovnih aktivnosti (E
A,OP30Slrrtlo AOP333)

3,35 Prinrir:;r od izdavzrnja udjerlia/ rlionica

3,36 lzdac,i od otkupa udje a/llr.rprr.le vlastitih dir:nic;a

3,37 lsplale imateljimia udjela i.:i: ostvarene

3;38 Ostal primici iz finernc;ijskilr aktivnosti

339 Ostal izdaci iz firranciiskil'r a <ti'unosti

340 Norrt;iani tijek iz financijskih aktivnosti

341 Neto pove6anje (sm;anjernjr-') novca (ACtP

AOtr340)
342 Nov'a,:; na pocetk:u raz:doblja

343 Novarc na kraju razdoblja (AOP341+AOP

INVESTIC;IJSKI FOND

31, prosinca 2015.

lsto razdoblje
prelthodne godine Tekuce razdoblje

3.815.517.61 12.407.547,68

razlikr= 0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

interesi 0,00 0,00

1 071.900.49 2.015.350,27

251 332 99 361.044,64

3.359 447,70 15.578.071,05

-1 013.719,99 -5110.216.27

-7.890.422,23 -48.530.724.74

lente
-3.807.782,13 3.807.782,13

:tmia za
-13.235.438.21 19.529.078,'19

0,00 0,00

tn(:) 0,00 0.00

0,00 0,00

le 0,00 0,00

-1.071.900.49 -2.015.350,27

-251.332,99 -361.044,64

-3.696.561,00 -16.045.221,65

1.350.833,29 -437.966,46

1.195.835.52 -4.891 .229,32

44.768,25 -16.684,25
primljenih

-2.335.332,29 15.427 .781,76

z.a

95.357,41 72.945,51

nil'r

-54.745,80 257 840,36

od
-22.176.241 -7.950.996.02

0,00 0,00

0,00 0,00

0.00 -3.808.022,50

50.385.773,90 21.351.037,'10

-22.989.771,47 -14.470.485,50
(E od

27.396.002.43 3.072.529,10
334+

5.219.760,55 -4.878.466.92

3'10 590,54
3,tl2l 5.530.351,09 651.884.17

Bille5<e na stranicama 11 do liS c;irre ;astavni dio flrancijskih rzvjeSta1a
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S LI\\/OI'I $ KI ZATVO RE N I A LTERNATIIVII I I I!'VESTIC IJS KI FON D

S .,,AVN0M PONUDOM d'd. ,Zagreb
B i lj e 5 ke uz f i n a n c ijs; ke izrrj eS t?lgf_? I od i n u z:av5enu 31. prosin ca 2015.

1. oE.cl PoDACI

Opdernito o Fondu

SL,Ar\/ONSKI ZATV(]RENI At-I'EIRNATIV'NII IN]1VESTICIJSKI FOND {J JAVNOM ]PONUDOM diONiCKO

druftvo, DeZmanova 5i, )z-agreb (Fond) ie zettvorerni invesl.icijski fond s javnom ponudom, kojim uz

odobrenjr: Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (llanfa) upravlja dru6ttro AUCToR INVEST

d.c'.o., Dejimanova 5, Zlagrekr (Dru5tvo)

poslqvanje, Fonda regulirarro je Zakon,crm o trgovackirn druitvima, Zakonom o alternativnim

inversticijs;trim fondovin, ., Zal<arcm o trZiSlu llapitala, ostalim zakorrskim i podzakonskim aktima, te

prosplektorn i statutom Fondet.

Fond je c)snovan terne1em izlare o usvajianju statuta od23. veljace 1999. godine RjeSenjem Komisije

za'rrijednr:rsne papire Repuhrlif:e Hrvatsker Klasa: UP/l-450-08/98-01/134, Ur- broj. 567-02/99-8' od

tA v,etlade i9g9. ggciine, odobreno.le osniv'anje i upravljanjc. Fondonr. Rje5enjenr Trgovackog suda u

Osijeku grl 12. o:,u1t:a '19|;)g 13odine, broj Tt-€t7/1963-il, Fond je upisan ru sudski registar s
jedinstvenim maticnim brojenr sublekta urpisa (Mt3S) 030064066. Rjeienjem Hanfe, Klasa: UPll-451-
'O4t1tt-O6tr.i8, 

Ur.broj 3\26-01-4,10-443-15;-15, od 9. sijednja 2Q15. godine izdano je odobrenje za rad

Fonda u ollliku zatvorenog alliet'nativnog investicijsl'log fonda.

Trqcvacki sud u Zagre:bu na diana 2. olujl:a:,2015. godine objavio je upis promjena tvrtke, promjena

pre,Jrneta poslovanja, pronrjena clano,uer upra'/€), promj,:na odredbi statuta, u Sudski registar

pro,rerden liod ovogii suda po rjei;enju pod pos;lovnim brojern r!512277-2 od2. olujka2015- godine,

reclrri broj ripisa 32, za subjekt uprisa s mat dnim brojem (MUS): 030064066, osobnim identifikacijskim

brc4em ,iCrt'A;, 00371858079 prod tvrlkr:m/nazivom: SLAVONSKI ZATVORE:Nl ALTERNATIVNI

lrurj'eSrtbUdXt fCrruD S JI\\'NOM PC)l\lUDOfvl dionicko dru5tvo, sa sjedi5term u: Zagreb (Grad

ZaElrr:b), DeZmanova [i. No'ra tvrtka glasi |:iLF,VONSKI ZATVORENI ALTERNATIVNI INVESTICIJSKI

rOtvo s ,JAVNOM p(lNUIl(f,[/l oionict<o drurStv,c. Predmert poslovanja glasi: prikupljanje novcanih

sredstavil lavnom ponudom r;v:jih dionic'a iulagernje tih sredstava u skladu sa ziakonom, prospektom

karJa je piimjenjivo, prravilima i statutom Fcrnda. Uprava je nastavila sa radom temeljem odluke

Naclz:orngg; obbora ocl 30.1;".2014. Naveclent,: promjene u;cisane su u Statut o,l 29.12.2014. koji je

us'/ol en (Jrllukom Skup5tine.

Tijerlil Fc,nda

UP'rava

Uprrava Dru5tva je clo 3!0.09.1:015. godiner <ijelovala u sastav'u

Ante Lu,:ir:, Predsjednik Upraver - postao Predsjednik lJprave dana 30. prosinca 2014 godine

odlr.rl.iom [''ladzornoS; otjbora

ZelJko Krurak - elan lJPrave

elanr.r Uprrave Zellku Kruhaku jr: clana 30. rujnia 201,5. godine prestac, mandat Ll t-lpravi Dru5tva.

petar Kurflesa - Clan tJpraver rrd 04. travrrja,2016. godine, Odlukorn Nadzornol3 odbora Dru5tva za

upra'rljarrjer zatvorenim alterrrativnim inves;ticijskinr fondonr i temeljem izdane ,suglasnosti Hrvatske

agerncije za nadzor fianci.iskiir usluga od 11. p'osinca 2015. godine.

Nar temerl.ju clanka 115. Zakona o alternativnim investir:ijskim fondovima (l',lN 16113 i 143114),

zat'rcrreni ;llternativni investtr;i1ski fond s varnjsl<im dru5tvom za upravjanje investicijskim fondom nema

upra,/u K?,) Z?seoon organ rlrustva. vec c'bve:ze i ovlasti koje prema Zakonu o trgovadkim dru5tvima

obrra5a uf)rava diorridkog drr"r$tva, kod z:atvorenih alternativnih investicijskih fondova obna5a uprava

dru5tva l,loje upravlja tim zat'rorenim alternativnimr investicijs;kim fondom.

11



sL/\\/oll tj Kt ZATVCT REN I A L'rERN AT lvl"l | | f{ vE s'Tlc IJS Kl FON D

S.IAVN,CM PONL,DOM d.d,, ilagreb
B i I j e 5 k e,r f l, "e "qUilg_ 

g1! 
t l!!ql9-'-1-!lo d !!y 4qY s'illl 31. prosinca 201ti.

1. eecl PoDAcl_(NAS_l'AW)

Tijela Fonda (nastavak)

Nadzorm (.tdbor

Ruj:ica VarJic, Predsjednica

Mrros;lava r3oricnik-t3cjsalic. Cl iln

Anclr,:j Tr)tltling, elan

Hnrole Mat-kovinovi<; C;lan

Tarnara li;rrdelic, C larr

z. lZlAVA o uSKLAoEN(l$Tl I TEMFL.,T ZILSAS'ITAVLJANJE FINANCIJSKIH IzvJESTAJA

Finiancijsk.i izvjestaji Fonda :su s;astavljeni r-r skladu sa sa Zal<onom o alternativninr investicijskim

fonrlovinra (NN, br. 16/13), Zakorrom o izmrjenirmil dopunamaZakona o alternativnim investicijskim

fonrlovirra itt5, ur. 1431i4)te pravilnikom o iz:mjenama Pravilnika o,strukturi isacrZaju godiSnjih i

polr-rgodi15rrjih financ;ijsl.rih izvjr:$ta.ia i drugiir izr,'je51laja alt,erniltivnog investicijskog fonda (NN, br'
'8111,,+) 

i Irrivilnikom o rstrukturi isadrZaju godiriinjilr ipolugocliSnjih finiincijskih izvje5taja idrugih

izvj eStaja itlternativnog investic;ijskog fondil (N N' lcr. 1 421 13',t.

Finiancijsk:i izvje3taji F:onda su sastavljen prr nacelu povijesnih tro5kova, s izuzecem financijskih

instrumenilta koja su iskazana po trZisnoj vrijednosti te sukladno radunovodstvenim propisima

terrreljeninra na Medunarodrrrirn standarclinra finerncijskog i:zvjeStavanja koji su t.tsvojeni u Europskoj

Uniji

Nar temelju ekonomskel suStine dogadaja i okcrlnosti koji su relevantni za Fond, mjerna valuta Fonda 1e

hnratska kluna. Suklaclno tomru, financijslli izvjr:Staji Fonda s;astavljeni su u hrvats;kim kunama. Na dan

31. prosinr;a2015. gociine slu;i:beni teca.i :la 1 ELJFI bio.ie i2,635047 kn (31. prosinca2014' g.: 1 EUR

= 
-,t,661471 kn).

Standardi i tumadenj;? fla sfldlrzi u tekucelm razdoblju

Sljerdece izmjene i dopurne postojecil^r standarda koje je obrjavio Odbcr za Medunarodne

racunovo6stvene standaide (,lMRS'i) ikrrrje su ursvojene u Europrskoj uniji na snazi su u tekucem

ra:zdoblju.

prva priintena novih izmjena i dopuna po.sto.iecih :;tartdarda i tumadenia koie su na snazi za

tek u c e l'i n a n c ii ska, razdo b li e

U tekucernr financijs;kom raz:cloblju na sna;:i sr.r slje,Cece izmjene idopune postojecih standarda inova

tumacenja koje je objervio Orjb,or za Mecluttaf,ldnre racunovodstvene standarde (,,OMRS') i usvojila ih

je Eiuropsl,ra unija:

. lzmjrrrre idopurne raznih $tandarda prod nazivom,,Dorada MISFI-jeva iz ciklusa 2011'-2013."
proi}arSle iz projekta godi5nje doracle lVlSFl-jeva (lVtSFl 1, MSFI 3, MSFI 13 i MRS 40),

prvensirveno rarli gtklanlan.a nepodudflffl,)sti ipojailnjenja teksta, usvojene u Europskoj uniji 18.

prosirr:a 2014. godine ripi'inrjenjive rria 5:lodr5rrja rizzd'tblia kojia zapocinju na dan ili nakon 1.

sijecnja 2015.),

. Tuma,;enje lFltlQ 21 ,,lrlameti", usvojeno u EU 13. lipnja 2014. godine (na snazi za godiSnja

razdrrirlja koja z:apocinju na dan ili nakon 17' lipnja 1201'4)

Us;'uajanle navedenih izrnjena iciopuna postciecih standarda itumacenja nije clovelo do materijalnih

pro mjen a financijsk i h izvjeStia.ill Dru5tva.
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SL.I\VOITIIJKI ZATVORENI A.L,TERNAI-IVNI INVESTICIJSKI F(f, ND

S.JAVNOM PONI.JDISM d.d., Zagreb
Bitrje5ke uz finanr:ijske izvjestaje zq gggllllgyg?nu q].llgsinca 2015.

2. lzJA\4\ O USKtADlNOtilIl TEMELJ|ZA, SI!!;TAVILJA,NJE FINANCIJSKIH IZVJESTAJA
(NASTAVAK)

Izmjene i dopune ,postojecih standarda ko.ls i'. objavio OMRS i usvoieni su u Europskoi uniii,

alil'oi n/su na sna,zi

Na daturr odobrenja financijsl<ihr izvje5taja bili su objiavljeni, ali ne ina snazi sljedece izmjene i

dopune p<lstojecih s;tandarda l<rtiei je objavio CtMFIS iuslrojilia ih je Europska unija:

. lzmjerne idopune MSF:l-ia 11 ,,Zajednidlii poslovi" -,,Racunovodstvo stjecanja udjela u

zaleCnictom upral'ljanju', usvojeni u tiuropsk,rj uniji 24. studerroga 2015. godine (na snazr za

godiinia razdoblja ko.ia zaprcinju na dan ili o?rk,cfl 1. sijecnja 20'1{3.),

. lzmjerne i dopune MRS-a 1 ,,Prez:entiranje firranr:ijskih i;zvjeStaia" -- ,,lnicijativa u vezi

objal,llivanja", Llsv,ojene u Europskoj unji 1S. prosinca 2015. godine (na snazi za godi5nja

razdol::lja koja zapodinju nar dan ili nakr:rn '1. sijecnja 2016 )'

. lzmjene idopune MRS-a 1€i,,Nekretnine, postrojienja ioprema" iMRS-a 38,,Nematerijalna
imovi1a,, - ,,Pc,jaSnjenje p,r l-rvatljivih rrretrrda ;rmortizac;ije dugotrajne materijalne i nematerijalne

imovne", usvoj,iner 11 ELlr6rprskoj uniji ll. Srros;inca 2015'. godine (na snazi za godi5nja razdoblja

koja :zi,rpocinju na cjarr ili nak,on 1. sijecnja 2Ue;-),

. lzmjerre idopune MRS-a l6,,Nekretnine, prostrojenj;a ioprenla" iMRS-a 41 ,,Poljoprivreda"

-,,ioljoprivredar: plocionc)sne biljke', ut;vcjen,e u Europrskoj uniji 23. studenoga2015. godine (na

sntaz iz:agodiSn.ia razdoblja kcja zapocinjur na clan ili nakon 1. sijecnja 2016.),

. lzmjerre idopune MRS-a f g,,Primarrja zaposlenih" -,,Planovi definiranilr naknada: doprinosi

koje uplacuju z:ap,csleni'', .tsvojene u Europsl<oj uniji 17. prosinca 2014. godine (na snazi za

godii;rrja razdobrlja koja ziapoi:inju na dan ili nial,rorr L veljace 2015.),

. lzmjerre i dopune MRS-a 27 ,,Odvo.ieni finarncijs;ki iizvjeitaji" - ,,Metoda udjela u odvojenim

financijskim izvle$tajimia', ursvojene u Europrskoj uniji 18. prosinca 2015. godine (na snazi za

godii;rrja razdohrlja koja z'a5:o<;inju na dan lli nial'lott 1. sijrecnja 2016.),

. fzmjerre i dopune raznih standarda ;prodl nazlivom ,,D,orada MtiFl-jeva iz ciklusa 2010--2012."
proi2aille iz projekta godi5rje dorade MS;Fl-jeva (l\4SFl 2, MSFI 3, MSFI 8, MSFI 13, MRS 16'

MnS:,la iMRS-38) prven{:;tveno radi otklranjanja ne,pocludarnosti ipoja5njenja teksta, usvojene u

Europi;koj uniji 17. prosinci,r2:314. godine (primjerrjive na godiSnja razdoblja koja zapocinju na dan

ili na<r:rn 1. veljer6e 201€'.)

. lzmjerre i dopune raznilr standarda pod nazivom ,,Dorada MISFI-jeva iz ciklusa 2012--2014-"
proi2arlle iz projekta r;odiilnje doracie lVlSFl-jeva (l\lsFl 5, MSFI 7, MRS 19 iMRS 34),

prverrstveno rarji otklanjern.a nepoduderrnr:sti ipojailnjenja teksta, usvojene u Europskoj uniji 15.

prosinr:a 2015. godine t,prinrjenjive rrie godi5rrja razdoblja koja zapocinju na dan ili nakon 1.

sijedn ja 2016.).

N<tvi stemdardi te izmjene i dopune po.sitqiecih standarda koje tie objavio OMRS i koii ioi nisu

usvojeni ,u EuroPs;ko.i uniii

Mt3Fl- jevi trenutno ursvojeni u E:uropskoj uniji nr: razlikuju se znatno od propisa koje je donio Odbor

za Medunarodne rerdunovodst,u'ene standaLrde (skraceno Ol/lRS), izuzev sljedecih novih standarda te
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S L I\VOITI ISKI ZATVORE N I A.L'TE RNAI-IVI{ I I NVES'TIC IJ SKI F()N D

S .JAVNOM PONUDTOM d.d,, Zagreb
e i!$ k.,_l4li 

"elg$lqglt|i9lqlg 
tq-sq9 i n u zavie n tr 3 1' p ro's i n ca 20 1 5'

2. tZJA\4r O USKLAEENO$Tl I TEMEL_!l_Zlr, SI\sTAVLJA,NJE FlNaruCl.tSXtH lzv.lesre.lR
(NASTAVAK)

iznrjena i Jopuna postojecih s;tandarda o dijem usvajarnju Europska unija joS nije odlucila (datumi

stupanja 1a snagu naverdeni u nastavku oclnos;e Se na tVlSFl- jeve u cjelini):

r MSFI 19 ,,Financij,ski instrumenti"('n;l snaz:i za godir5nja razcloblja koja zapodinju na dan ili
nakon 1. sijecnja ,1018.),

. MSFI ,l4,,Regulativom propisane ra:zgranidene stalrke" (na snazi za godiSnja razdoblja koja

zapo:irju na cjarr ili na[,lon 1. sijec;nja 2016.) E:uropska komisija odlucila je postupak

preuz:irnanja ovog prijela;i:n,tg standarcla odgoditi do objave njegove konadne' verzile,

o MSFI 15,,Prihodi prenra ugovorimria:i; kupcima" idaljnje izmjene idopune (na snazi za

godiinia razdoblja ko.la zapocinju na dan ili natkon '1. sije,6nja 201i3),

. lzmjene i dgpune 1\tl$FI-ja 10 ,,1(onsolidirani financijski izvjeStaji", MSFI-ja 12

,,Objayljivanje udjela u drugim subjr:ktimar" i MFIS-zr 28 ,,Ud.ieli u pridruZenim subjektima i

iaiictlietim pothvatima'* ,- ,,lnvestic;ijski sr-rbjekti: prirnjena izuzeAa od konsolidacije"(na snazi

za gcrcliSnja razt)oblja koja lu:apocinju na dern ili nakon '1. sijecnja 2:"016.),

. lzmjerrre idopune MSFI-ja l0,,Konsolidirani firnancijski iz'ujeStaji" iMRS-a 28,,Udjeli u

pridruZenim subjektima i zajednidkim pothvatinna" - prodaja odnosno ulog imovine izmedu

ulagatt:lja i njegbvog pndruZenog s;ub.iekta ili ;zaje,dni6kog pothvata te daljnje izmjene i

Oopun,:(prvobi{no 94rederri datum s;tupanja na snergu odgclden je do dovr5etka projekta

istrai:ir,'anja na tentu metode udjela),

DruL5tvo predvida da us;vajanje navedenih novih standarda te izmjena i dopuna postojecih standarda

nei,e maierijalno utjecati na n1es,ovefinancrlsk:e iz:v1e$taje u razdobljur njihove prve primjene.

3. SAZETA CR.ltrtt"ltH ReC TVEl,llH P

Terneljne r-a6unovodstvene politike koje su prihvarcene z:a obradu i evidentiranje materijalno znacajnih

sta,uaka <pje kljudno odredurju rrez:ultat ili finanr;ijsl<i polo)iaj f:onda su slijedece:

3.'1. Reali:zirani dobici/ (gulcir;i) od prodaje vrijednosnih papira

Rerializirarr dobici/gubic:i kod prodaje vrijerrlncisnih papira i;zradunati su na bazi razlike izmedu ciste

natravne S.,ojedinacrre ,cijene i pojedinadne prodajne cijerre vrijednosnog papira. (FIFO metoda).

3.2. Prihodi od dividendi

Prihodi gcj dividendi pri;zrraju se kada se uspostavi pravcl Fc,nda na primitak.

3.3. Prihrod od kanrata

Kelnate se priznaju u racunu <jobitka i gubitkia na naderlu poslo'vnog dogadaja za sve duZnicke

vrij,:dnos;ne papi re korir;teci rnelc,du efekti'rne karnatne stop's
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SLI\VOI.IIJKI ZATVORENI ALTERNAI.I\/NI IINVES.IICIJSKI FOND

S .JAVN,CM PONUDOM d.d., Zagreb
Bilje5ke uz financijske izvjestaje za g;odinutrsY:linu 31. prosinca 2015.

3. S&ZETAK zNAcAJNIJtH RAe UNIqVODsTVENIH P'oLlTlKA (NASTAV

3.4. Valutrro uskladenje

poslovni cogadaji itransak,:;ije u stranoj 'raluti prerac;unilti su u kune primj€rnom tecaja na dan

poslovnog dogadaja i trarrsak.cije. Potra2 vernji,r i c,bveze u stranoj valuti na dan bilance preracunati su

po tecajrJ vaZecem na dan bilance. Dcbitark ili gubitak proiza5ao iz promjene te6aja od dana

trarsakciie do datuma bilancr,: ervidentira se u racunu dobitkie i gubitkil.

3.5. Prizn;rvanje

Firrilncijsk:l imovina krr.1a se dr;ii radi trgo\/anjia priznaje se u bilanci na datum trgovanja odnosno na

da1um kada je Fond prreuzeo obl'ezu kupnie imo'vine. Financijska imovina koja s;e drZi radi trgovanja

otprisuje $e po primitkur obravi.lr:sti c zaklju-errju postupka likvidacije.

3.€i. Porerzi

Poreznactltvezaje zasnovara na poreznorrr clobitku financijske godine uzimajuci u obzir oslobodenje

od lllacanl;) poreza na prihod o,l tjividendi

3.7. Troi kovi

Tro5kovi sr: priznaju po nacelu nastanka poslclvnog dogadaja. Tro5kovi terete railun dobitka i gubitka,

osirn trorsk:ova nastalih priliklorn kupovine vrijeclnosnih p;rpira, koji su ukljucerni u tro5ak nabave

vrijeldnosn,rg papira Tro5kov'i koji nastaju prilikom prodaje vrijednosnog papira oduzimaju se od

pri nritaka crd prodaje.

3.8. Ulaganja u vrijednosne papire

Kuprnja i ltrodaja financijskilr instrumenater ukljr"rduju se u vrednovanje imovine fonda na datum
zaklju!,enjel transakcije. Zallljurcena trans;akc;ija kupnje priznaje se u imovin fonda prema vrsti

instrumerta uz istovrermerno lfol-miranje o'bl,ez,3 z;a namiru. Na dan z:akljudenja transakcije prodaje, u

imrrvini forrda instrument s6, prrestaje pri:znarrati, a potraZivan)e zzt zakljucenu prodaju se pocinje
pri;znavali Kupnja instrunrenatar primarnih i:zdanja priznaje se u aktivi fonda na datum trgovanja.

Transakc;i.jr: trgovanja i obvez:e fonda u porsl,cv'nirr knjigerma fonda evidentiraju ser na osnovu urednih i

vjerodosl o. nih knj igovodstven ih is prava u I'ri.ierJnosti tran sak cije.

PotraZivarnja ili obveze po osncvi kamater, rjivi,lerrdi, gubitalla ili dobitaka koji se odnose na financijski
instrumert ili njegov r;astavni rJio koji je kliasificiran kao financijska obveza, po dono5enju odluke i

utv'rdivanjr- imateljevog pritvi:l na isplatu p,r'avie (obveze), iskazuju sr: u ukupnorn iznosu u imovini ili

ob'vezama fonda. Vrijednosrri papir, za ko1, jr: dru5tvo za upravljartle za racun investicijskog fonda
prihvatilo r-vjete iz javne ponude;za kupnju vri.lednosnog papira, vrednuje se od datuma odluke Fonda
zaupravljenje o prihvetcanju Slonude po cijeni z jevne ponucie.

3.9. Novat; i novdani ekvivalenti

Nol'ac podrazumijeva no'r'ac u lcankama i gotovinu. Novriani ekvivalenti ukljucuju depozite po videnju i

ororlene dr;pozite s dospije,ierm do tri mjes,:rca
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SL.,AVO IISKI ZATVORENI A.LTERNATI'VNI INVESTICIJSKI FI3ND

S .JAVNOM PONUDOM d,d., Zagreb
Biljeiker r.rz financijske iz'rjeStaje za godinr.ryay991u 31. prosinca 2015.

3. gAaElAK zSAe AJIJUIH RAe UNqyQDqIVENIH PoLlTlK,A (NASTAVAA

3.X 0. Neito imovina po dionici i zarada / (gubitak) po dionici

Ne,to imo,rina po dionici i,zrarcunata je porl.ielom neto imovine iskazane u bilan,:i s brojem dionica

(urrranjerrc z"abroj vlastitih dionica Fonda) nia rlatunr bilance.

Zarada (gubitak) po dionic;i i;:rercunata je pc,djelom neto dobiti (gubitka) iskazane u racunu dobitka ili

guhritka s krrojem diortrica (umanjeno zabrolvlastitil^ dionica Fonda) na datum bilance.

3.1 1. lspr:rvak temeljne poglrerike

Terneljna trlcgre5ka ispra'ul.ia se kroz zadrlenu dobit, osim ako je to neizvedivo.

Usporedrr; informacije preclo<lavaju se orrako kako su bile prikazane u financijskim izvjeScima

preth od n or3 r azdoblja.

4. ULAGANJA U VRIJE:TDNOSNE PAE'IRE

Uliaganja u vrijednosne papirr: na dan 3'1. prosinca2015. godine prikiazana su u sljedecoj tablici

Ukupan troiak nabave Fer vrijerdnost lspravak vrijednosti

domacih dd 19,4 091.010 52 200.182.i339,65 6 091.829,'13

nlce l:2.063.0r10,48 11.424.i395,40 -638.105,08

mnim fondovirna tl/q v/h h I 467.145,69 -212.779,92

omacih izclav
'1,5.iJ43.279,41 20.710.:594,60 5.367.315,19

izdavatelia 286.614,00
-7q7 127 70 -29.476,21

cim fondovintet 13 159.3t19.64 6.211.i375,22 52.565,58

cijska irnov'ina :za

ana kro:z kapitarl
229.123,1:39,66 239.754.,488,35 10.631.348.69

pglraZivarrja po daninn zerjnrovima odnose ri,3 rr? uliaganje u dvia aktivna repo ugovora cija je vrijednost

na dan :31.12.2015, isl.iarzerna u iznos;u 18 000.000,00 kuna, a iznos kamate evidentiran je u

reilliziranirn prihodinna F<lnrla. Llvjeti na'r,eden<lgy aktivnog repo ugovora, prirnljeni kolateral, fer

vrijr:dnos;t kolaterala u posje<1u i fer vrijeclnosti aktirrnog repo ugovora na dan 31.12.2015. su prikazani

u donjoj tablici:

Dospijece
Fer vnijednost
aktiv'ne repo
transakciie

Fer vrijednost
kolaterala u

posiedu

1B 01.2016 15.037.500,00 21.681.600,00
05 01.2016 3.000.500,00 4.517.000,00

4. IIIAGANJA Llg.!3lJlrDNoSNE PAE'IRE l:NIASTAVAK)

Fer vrijerlrrost iuvijeti zalogavrijednosnica u okviru pasivnih repo poslova na dan '31 12.2015. su kako

sliir:di:

r--
] 

Pozicila

Ukupno Cicnice

E""'.;;;
Iu;r"il..';,;;
I Otrvezni:e,oomE;;*;;lfi'*;,;;
Ft"pnoffia"c
I pq44_q!:4qzg

Primljeni
l'rijedn,cs;ni papir

Kamatna
stopa

LE!Lo_&!_
LEt)O.R-A

696

l(oliciina

IO
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Bilie5ke ttz financij:ske izr,rjei5lqlglg-glcdinuzav-qg! 1-'qfqsinca 2015'
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2i3

;;zl
?!
0,1

pasrvne repo
transakciie

zaloZenog
kolaterala

01 2016 €i.008.700,00

2 888.000,00
1 466 303,90
9.407.037,40

01.2016 1 .288.907,30 1 428 710,58

01.2016 1.167.263,05 f<^64\6t/

01.2016 3.550.177,50 3.968.148,77
01.2016 ' .964.312,30 3.767.725,10

01.2016 794.642,98
'1 405.620,00

280.078,68

01.2016 1.769.918,74
3.207.062,73

426.786.56

01.2016 li 149.248,82 10.550.'100,00

.012016 ii.316.677,73 7.16'1.000,00

01.2016 7.640.196,91 17.022.500,00

1. razina 2. razina 3. razina

H ije' ra rh ij a fe r v riied nosti

Suk:ladng zahtjevima MSF:l "F r;ve financijs;l.le instrumente koji su s'vedeni na fer vrijednost prilikom

oblilve nui:no ih ;e t<qtegorizirati u 3 razine u ov'isnosti o dostupnosti pokazatelja fer vrijednosti:

1. Flazina. kotirani (nfpreprar,rljeni) pokazatelji fer vrijednosti na aktivnim trZi5tima z:a imovinu i obveze

2. l?.azina. pokazatelji ferr vrije,dnrrsti koji su vidljivi na trZiStu, direktno ili lndirerktno promatranlem

im,cvine i r:bveza

3. Flazinz: tehnike gd.je pokazertel.ifer vrijercJnosti nisu vidljivi na trZirltu i ne temelje se na dostupntm

trZiilnim t:odacima

Finirncijskit imovina raspoloZiiva' za

prodaju
Diclrrice
Du2 nicki \./F)

Udjr:li u UCITS fondovinta

Telrnike v'ednovanja biralu se i riosljednct

korste rr:l:vantni vidljivi, llj dostupni ulazni

mirrimum.

46.239.754',86 165.736.595,30
5.352.135',83 ',l6.115.596.5'6

0.00 6.211.875,2"2

98.529,58
0,00
0,00

primjerrjuju na nacin kojim se u najl'ecoj mogucoj mjeri

podatci, uz sv'odenje nedostupnih ulaznih podataka na

5. EC,TRAZTVANUA

lzn,ls ne ovoj poziciji oclrros;i se na iznos potralr,tanja za kamatu (467 tis HRK) i potraZivanja s

osrrova lrrodaje ulaganja (3 06li titl HRK).

6. C)S;TALA IMOVII|A

lznos na ovoj poziciji se odncsi na rznori potra2ivanja za raskinuti repo posao (4.245 tis. kuna),

potraZiv;rnje za powat poreza na dividerrdu ocl Ministarstva financija Republike Slovenije (5 tis HRK)'

potra2ivanja za isplatu temerljrrog kapitala temeljem fedovnog smarrjenja temeljnog kapitala dru5tva
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S JAVNI3M PONUDOM d.d., Zagreb
B i lj e5 ke uz f i n a n c ii s ke i zvjeS \q94-99rd i n u ::avie n u 31. prosinca2015.

euaestus; Nekretnine d.cj., cjiorrickog druStvar za poslovanrje nekretninama,,u likvidaciji" (1.740 tis

HF:l() i pot;aZivanja po ov'rsi, kcja je bez os;nove teretila :ltro racun (5 tis. kuna).

7. oEVEZE PO FIEI',IIJ'OSLOVIMA

Fond je t)r3uzeo obveze po repo poslovima sklopljenim sa Erste & Steiermarrkische bank d.d. dija je

vrijednost na 31. pro,sin<jar 2t}ls. godine :26.686.345,3,3 kr.rna te dospijevaju do 29. sijecnja 2016.

go,Cine u ukupnom iZnosu 26.'lOl.lAA,lA kuna i obvez:e p'o repo poslovima sklopljenim sa Partner

6arnkom c.d. cija je vrijednost rria 31. prosinca 20115. gorJiner 8.008.700,00 kuna te dospijevaju do 29.

sijer:nja 2016.-godind u uk:upnom iznosu 8.017.409,46 kuna. Do dana prihvacanja financijskih

izvir:Stajer obveze su podrnirene u cijelosti.

8. OBVEZE PLACANJ4:

Obrveze pracanja odnose se na obvezu isplate smarrjen.ja temeljnog kapitala dionicarima Fonda

(i.ClO5 tis;uca kuna), na c,bve,zu isplati rezer,ti (535 tisuca kuna) obveza prema druStvu za upravljanje

i6;'3 tisuizr kuna) i ob'reze tenrr:ljem transakcija kupoprcdaje vrijednosnica (28 tisuca kuna).

9. SISTALE OBVEZE

Najveci <ji9 ostalih obve:zer cdnosi se na c,bv,ezu isplate dividende (656 tis l-lRK), na obveze prema

deirozitnrj banci (24 tis FlRl() na obveze, prema SKD)D d.d (2 tis HRK) iobveze prema Erste &

Steiermerl'lische bank d.cl. za terminski pos€ro (41 tis HRK)'

10. IIIVANBILANt;ruReltluerucl.,lR

Fond je sklopio aktivni repo uslclvor o kupnji vrijedrrosnit;a u ukupnom iznosu 18.000.000,00 za kojije
prirnljen kolateral u vri.iedrrol;ti 26.198"6Cr0 00 lluna 6ijer je vrijednost iskazana u vanbilandnoj

evidenciji.
Forrd je sl<lopio terr'nipsJ<ls p,cslcve za prodaju de'riznil^r sredstava sa Erste & Steiermarkische bank

d.<j. u izrrcrsu 11.SB7.TS0,t)0 cijia je fer vrijr:dnost na 31 .12.2015. u iznosu 11.546.594,00 iskazana u

varrbilan:rtoj evidencili, a razlilr.a iskazana u ostalim obv'ezama.

NOMINAL

Te,rneljni lrapital Forlcla na cjan 31. prosinca 200u. godiner iznosio ie 334.e;42 HRK (000). Temeljni

kapitaiForrda sastojao se od ?i346.418 dic,nica nonninalne vrijednosti 100 kurra po dionici.

Ner dan 06.11.200gr ctodiner u Trgovarlkorn registru suda u Zagrebu provedena je Odluka o

snranjenju temeljnog t<apitat'a c,d 18-06.2r1r09. gocline s,a i::nosa od 334.641.800 za 33.464.180 na

301.1'77 620 kuna. Nominialna vrijednost dionice Frrnda smianjena je na 90 kuna.

Glarvna r;[<upitina Fornder koja je odrlana dana 28.12.2011. godine donijelra je odluku o smanjenju

terrreljnog kapitala Fpnda sa iz:irosa 301.11''7.ri20,Cr0 kuna z:"aiznos od 234.249.260,00 kuna na iznos

66.g2-g.360,00 kuna. Terneljni kapital Fonda smanjen je na redovan nacin uz smanjenje nominalne

vrij,:dnostr dionice s4 gO,CrO l(una na 20,0t) kuna. limarrjenle temeljnog kapitala Fonda upisano je u

suilski registar TrgoVackcr; s;u,:la u Zagrebu dana 218.05.2012. godine.
prerma sternju evideqcije SredirSnjeg klirin$l<og depozitarnog dru5tva d.d., na dan 31 .12.2015' godine,

strukturer cleset nalv{din diorric;Era je bila sl.iede6a:

11. DtONICE (UDJEILI) FOllDrA PO NOM!I!/\LN9J VFIIJEDNOSTI (NASTAVAK)

1',|.
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SL/\VOI.IIJKI ZATVOREN I ALTERNAT I\/I'II IN VESTICIJSKI FON D

S .f AVNISM PONUDOM d.d ',Zagreb
Bil jeske_t4,"glgU1l<u-i'q:igltel-1999!ry:,"y-stlg-91.pf99'"9q 2015.

UKTJPNO: 2.778.721

12. PBlHopl oD tllvl_DllNl)l

prihodi od dividendr ostvareni ti.lekom 2O1lt. glodinr: iznosili su ukupno 15.578 tisuca

se na divioende Primliener r:d:
2014.

HRK (000)

Adris Gruratd.d.
Exr:elsa neliretnine d.d.

Croatia Osil;uranje d.rJ.

Krlla d.d.
Terme caleZ d.d.

KentBank d.d.

Auto Hrvertska d.d.

Hnriatski te[:kom d.d.

Zalgrebad<er banka d.d.

Bor bankzl {}arajevo d.d.

Chrcmos a(Jro d.d.

Laguna n,)!'igrad d,d.

Adr atic Cr,:'21l2 lnterr,ational clt"tb ,1. d.

Valamar riviera d.d.

SN Holding d.d.

Koncar elefttroindustrija d.d.

Jarlranski naftovod d.d.

Ukupno 3.359

13. EBIHODI OD,IKAMA-|A.

2014.
HRK (000)

83,02o/o

kuna, a odnose

2015.
HRK (000)

ti12

't-7 -7

4 A-7

.t o?

J6
'7 .1

,146

?4

I ',ton

3.258
13

257
47

20

322

lo?

786

10.673

8
4

15.578

2015.
HRK (000)

2,69%
1 ,440/^

2,n

PB,Z D.D.I I-IPA-PROIilET D O O

HYFb ALPINDRIA-TAruT D N I PBZ CO OMF -I,.IATEGORIJA B

SZ,A,IF D.I)
H ll-,\-VRl'J E:DNOSN ICE D. D.

ERSTE & SJTEIERMARI.IISCI-IE BI\NK D.D./CSC)

AGRAM II\\/EST D.D
cEdDETrat<r znvoo uo.lY'r r
TEEi-INZE NJERING D.DI.

HYI'O ALPi=.NONIN-BRNK D.D / PBZ CO OMF - I'GTE(3ORIJA A

Pril'rodi od llamata po a-vista rar::unu

Pril-rodi od llamata po obve;:nicz:ma

Prrl-rod od kamata po dppoz,it nri:t

Pril-rodi oci llamata po repo oosl:vima

az

766

Z

1.067

946

Ukupno

14. CIS;TALI PRIHODI

1.072 2.015

2014. 2015.

HRK (000) HRK (000)
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S L.,AVO I\ S KI ZATV()RE, N I TILTE RNATI'VIN I I NVESTIC IJ S KI FON D

S JAVNCM PONUDOM d.d ,Zagreb
e i !g_.!Sillz!E q gllq[qjf :qq9 t"lgza g<r dl i n u :zavi e n u 3 1' p ros i n ca 2 ! 1 5'

Ra;Iz*;i d"bi"i od termirrs;kcg p3sla

Prhodi ocl tedajnih razllka P'c deviz racunu

Pr hodj od tecajnih rq4rkqEq!e'{LZ. !9gor4l -
Ul:upno

Ntknad€;a u klad no Za kon u, Pi:,viira ku rP rall fiie i e Spz, god J

8:Z

2:2

toJ
41

0

10,1

15. II4,KNADA DIrUS-rVA ZA UPRAyI=Jr\NJE: FONDOII1

Surkladno pravilima F:onda. ni,rknada za uprravljanje Fondom isplacuje se Druitvu i iznosi 3,5% od

prrrsjecne godisnje neto vrijerdrrosti imol'ine F:onder, uve6ano za porez ako postoji porezna obaveza

iznci nakrrade obracunava rse jednonr mjesedno, prilikom izrabuna neto vrijednosti imovine Fonda.

Nerl<nad;r,za upravljarrje se,cbradunava na osnovicu koju cini ukupna imovina Fonda umanjena za

iznrls obvel za Fonda s; osnov,-a r-rlaganja, uklludujuci i obveze ulaganja s osnove financijske poluge.

Nerl<nadzr se obracunava prtrllenom proprii;anih stopa naknada iz prospekta Fonda, a naknada za

upravljanjt: ne obradunava s€ na imov'in.r f:ondil koja je uloZena u udjele AIF-a iudjele UCITS

forrdova, ilko Fondonr za krcrji se obracurraver naknada te udjelima AIF-a i UCITS fondova u koji se

ulaZe upr;ervlja isti UAIF.
Sul<ladn,r pravilniku o utvrifirranju neto-lr.ijecinosti imovine AIF-a icijene udjela AIF-a (Pravilnik),

Dru5tvo i::radunava ukupnu vrijednost irnovine F:onda, utvrduje obveze Foncla i izracunava neto

vrijednor;t imovine Fonda. lzracune vrijednosti imovine Forrda kontrolira ipotvrduje depozitna banka.

O<jlukonr c objavljivarrju l\/lSFl (NN 136i09) C)dbor za standarde financijskog izvje5tavanja je utvrdio

da se gociiinji lnincilst<i i;zvjestaji poduzetnikazarazdoblja koja pocinju od 01. sijecnja 2010. godine

nadaljJ, sastavljaju i'prezentiraju u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvje5tavanja,

njihovim riopunama ipoverzernim tumacernjirna (MSFI) (NN br. '136/09, do 69/'13) koji su prestali vaZiti

acr. lpnla 2013., te de od 1. srpnja 201,3. godirre primjenjuju medunarodni s;tandardi financijskog

izvjeitai,anja (MSFI) pbjavlieni u sluZbenorrr listu Europske unije.

Sul<ladnc pravilima Fonda, iznos naknadet zit upravljanje rtbradunava se jednom mjesecno' prilikom

izratuna rreto vrijednosti irnc:vitte Fonda.

Naknada zaupravl)anje Fondr:rm 1e u 2C)lti godin, ukupno iznosila 7.738 tisuia kuna,Sto odgovara

3,3% od r eto vrijednosti irnovine Fonda nia 31.12'21015
2014.

HRK (000)

2015.
HRK (000)

6.2',75 7.738

6.275 7.738Ukupno

16. ptirAll RASHOEI!
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S L;\VO IrI IS KI ZATVORE N I A,LTERNATI'YhJ I I NVESTIC IJ S KI FON D

S.JAVNOM PONUDOM d.d', Zagreb

_eJg_rk!'-l gli nq I q!9!1glqlf119-z q-g 9 d j n u 
iz 

a v5 e n u 3 1' p ro s i n c a 2 0 1,{L

Struktura, troSkova kolima se rnoZe teretiti imrrvina

investicijsk.im fondovima. Oi;t;ali troSkc'v'i (rzuzev

nastavKu.

Fonda 1e definirana statutom Fonda i Zakonom o

naknade dru5tvu za upravllanje) prikazani su u

2Ct14. 2015.
HRK (000) HRK (000)

Narknade c an NO

Os;tali ras'h rdi

Rerializiratr gubici od prodaje v'rried.paptra

Nerrealizit'etni gubici od terminsk'og posla

TrcSkovi poreza i doPrinosa

TrcSak d,ltrrozitne bankel

TrcSkovi revizije

Trc,Sak potez:a na dividendu

Trc,Sak SK.ID d.d.

Trc,Skovi c,rjvjetn ika, pristoj btl st.tcl u

Trc'Sak b<lkerskih proviztja

152

'19.1 93

51

d

319

87

11

J4

95
349

1 014

3.683

41

1

483

86

14

30
5

5.1 10
Urnantenle lmovlne

21,336 9.535Ukupno

Mirksrmalrra uKupna nakniada ::a upravljarrje l,loja jr: bila naplacena i tome fondu i drugom fondu u koli

je taj forrl uloZio, izralena r,r postotku inrovine fonda koji je uloZio u udjele rli dionice drugoga

investicilsl<og fonda.

Upravljadka naknada na godiEnjoj

0,90%

Neta Multi<;ash

Lor:usta Cieslr

ZIF: Bonus d.d

lskazang umanjenje imol,ine odnosi Se floL umanjenje vrijednosti potraZivanja kao dijela financijske

irn6vine rssporedene prerna 1occi 11. MFIS ii2 - Financijski instrumenti: objavljivanje i prezentiranje i

pr€)ma toj definiciji u todl<u c) ugovorno prravo da se primi novac ili druga firrancijska imovina od

drLrgog pc,duzetnika, a klasificirano je prenra N/RS 39 u Zajmove i potraZivanja koji se mjere po trosku

stlecan13 i iskazano je u utlupnom iznos,u 46 tisu6a kuna, a odnosi se na otpis potraZivanja prema

Ministarrstvu financija porezni=r Uprava lslros;tava Zagreb za akontaciju porezar na dobit, cije pravo

pcr,urata ili koristenja je iste,klo na dan :31.12.2014. godine, i na umanjenje vrijednosti financijske

inr,rvine rilspoloZive:za proda.ju koja se do umanjr:nja vrednovala po cijeni 0,00 kuna, a brisana 1e iz

cerntralnol; registra vrijednosnilr papira Silovenije (l(DD d d .1, te ne postoji, u iznosu 5'064 tis HRK.

ZI



sL/\vot,l Ij Kl ZATVORE N I ALTERNAT'II\/I{ | | N VESTICIJS Kl FON D

SJAVNTSM PONUDOM d.d', Tagreb
Biljeike trz financijske izrrjeriqle 4llgrdinu :zavdcnu 31. prosinca 2015.

17, 99TALI RASFIOI)I - Kr\MATELI!:.!:AJNE RAZLIKE

2014.

HRK (000)

2015.

HRK (000)

Rashodiorj tecajnih raz:ltket po 'leviz. racunu

n qqlgd i Sl]lgeeDllt ra z: I i ker p <r- I eiylz. ! ep114t u-

Ukupno

a/,

0

28

0

2824

2014.

HRK (000)

2015.

HRK (000)

361t3 l
Rarsh od i o d kamata po_ re p o_p_oslJlrl nr-q

Ullupno

18. IIITO REAL.tZtBAl,il | NERE4J-|;ZrRAN| DOBICI / (GUBlCl) OD ULAGANJA U

YIll J ED l!l)S N E PAPII REr

361251

2014.
HRK (000)

2015.
HRK (000)

Ukrono ia.ahzraru dobrcr fkaol,aTtrt<a tnjstci stecanla r

ci.lene)
Ukupno realizirani gubici (k.ao riazlika tro5kzl st;ecan.a t

9llqn9)
fl-ef o re a i ii i ra n i O o n i c i rt Wr tt c i I - o o U I ta f--ia z-t o U tj a

Uk:upno rrerealizirani dobici (kao razlika fer vrjr:dnosti na kraju i na

poc;etku ra::doblja)
Uk,upno r,e"ealizirani gubici - (kar:r rezultat uskladenja fer vrijednostD_ _14949P) __ (23.934)

r.re,ro nere,llizirani Oorrici(f uirii;D-- (kto-r€;zrJfiat u$kladenJaler (o.72ol 10.631
vrljedno:;ti)

promjena nerealiziranih dolcitaka i gubitaka od 21.351 tisuca kuna iskazana je u okviru ostale

sveiobuh r,',atne dobiti.

prodajne

prodajne

27.097

(1e 1e3)

12.272

(3 683)

7.904 8.589
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S[-AVONSKI ZATVOFIE:NI ALTERNAI'IVNI IIIVESTICIJSKI FOND

S .fAVN|C)M PONUDOII/I d,d., Zagreb
Bilje5ke uz financijske izvjeStaje za g;rcdinu zeYlgrf 31 !I99'n93415.

1E, II!:TO REAL.lZlgAtll I NERE,l!-r,ZrRANr poBlcl / (GUBIcl) OD ULAGANJA U

vlllJ E D NlcS N E PAPI REiIIqSTAVAK)

Prergled r,:aliziranih dobitakia i gubitaka tijekom 201!j. godine iskazanih u racunu dobiti i gubitka

prtgzellp 9 9 itablici:
Financijs ki
in,strumetrti

Prod;ajna
ci;jena

Realizirani
dobitakv'rijeclnost

_ (gubitak)
fus*tAix',% ?.1 Aar] ,?e ?1 8.091.798,37Dtionice

Trezorsl<i
3.419ti.Oti9,76 3.85i)

72ntQl-aY'"' __

!!lieli 41.0021

tJI(UPNO 76.540.404.01 8.589.085,49

Pregled reraliziranih d,cbitaka igubitaka tijekorn 2015. godine prema pojedinacnom nazivu financijskog

16s[rurn6,ntd predstavlja poslov'nu tajnu i dr:,s;tupan je vlasnicima i drZavnim institucijama.

19. I'QREZ NA DOBlll

Forrd obrerdunava porez na dobitak suklarino vaZ<>cim propisima u Republici Hrvatskoj. Veza izmedu
pc,reznoJ i knjigovods;fy6,nog rezultata mo,Z:e s;e prikazerti na slijedeci nacin:

2014.

HRK (000)

2015.

HRK (000)

40.8r3;z.Bll€i, 82

67.951.318,52

1. Dobit te:kuce godine pri-ie oporezivanja

2. Rashccli od nerealiziranih gubitaka

3.Prihocli rd dividendi i nererali,zirani dobici
rianijih razdoblja

4. lskoriSteni porezni gubitak p,roSlih godina

5. Porez:na osnovica tekucer godine

6. Pore:: rra dobit

3.815

52

(3 378)

(4Be)

12.407

A1
+l

(1 5 62e)

1-6 Dob'it nakon oporezivanja 3.815 '12.407

Porezni gubitak 2010. godine u iznosu ocl il.329t tisuca kuna iskori5ten je u 2013. godini, porezni

gr-rlritak 2010. godine u iz:nosu od 489 tisuOa kuna is;kori5ten je u 2014. godini, a porezni gubitak

2Ct'10. gocine u iznosu ad31)-.445 tisu6a l.Fil( prenosi se do 2015. godine, porezni gubitak u iznosu

6.rC45 tisuca kuna prernosi ser do 2016. gocline, a prore::ni gubitak u iznosu 47.292 tisuca kuna prenosi

sel do 20'7. godine. U :20'1fi. godini ostvaren je porezni gubitak u iznosu 3.181 tisuca kuna koji se

mcZe iskltristiti do 12.020. godine. Odgc,dr:na porezna imovina nije priznata zbog nedovoljnog
uvjerenja u ostvarenje oporezivih prihc,da s;lijerdecilr 5 godina.
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SL/\VOI.II; KI ZATVOR]EN I ALTERNA]'II\/N I

S .JAVN,CM PONUDOnil d'd', Zagreb
INVESTICIJSKI FOND

B i lj es ke u zl' nelgl$ll Lttryslqlgl-Ul9pll! zav$enu 31. Prosinca 2015-

20,. NETO poBlr,reilljrMl-Po-DK)l'llcl I NETO IMOVINA PO DlONlcl

i,;* t;;r*) ;il;d;;,^'.r" rnoo H iuli

13roj izcarih dionica

Erobit / (lyubitak) po rJionici l:HRK)

Nleto imovina 3'1 pros;inca u l-1RK (000)

Eiro1 i;zrianih dionica (k:origirano za

tltpnrcs)
lrleto irnovina po dionici 131. prosinca (HRt()

2014 2015

3.81 12.401

3.046.41 3 046.41e

1 4,0i

214.82 230.30t

3.046.41 3.046.41

70,518 75,599(

2',t. !IPRAVLJANJE ElNl\Il9lJsKl-l4-lllzlclMA

Sul<ladn,r strategiji ulaganjar, DruStvo 6er voditi visoko rizicnu politiku ulaganja sredstava Fonda

primarncr <>rijentiranu na'ulaganja u dionice. Takva investiciiska strategija pogodna 1e za ulagatelje koji

su skloni 
'rihvacanju 

ver:erg riz:ika u duljerl vremenskom razdoblju. Karakteristike portfelja i strategija

uliaganja i'onda implicira r,elatil'no visoki apretit prema riztku

Niz: rizikia djeluje na ulaganlil u investicijsk,e fondove. LJ tom kontekstu, rizik se definira kao prijetnja ili

mcgucnrs;t da ce at<tivirc,st ili dogadaj negativno utjecati na ciljeve iposlovanje Fonda, odnosno,

foil<Js je nra potencijalrrim $tertatna koje mo5;r.r nastati od buduceg dogadaja'

Upravljanje rizikom osigur;av'ia da preventirine i kontrolne mjere, poduzete radi smanjenja, uklanjanja ili

izirlegivair jariztka buLdu uternelljene na rez:ultatima procjene rizika te da budu ucinkovite, nepristrane I

primjerent:.
Vriiednosli financijskih instrumenata koreliraju s odreilenim rizicima i to najcesce s trzisnim rizikom,

riz:rkom lit:vidnosil, kreditrrim rizikom koji nastaju kao posljedica alokacije.imovine, trziSnih kretan.la,

in,vestiran.a u inozemstvril, ekonoms[<ih,;zakonodavnih ipolitiikih promjena, te rizika vezanih s

izrJavateljem.

tf e:z:OfSK
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SL/\VOI.IIJKI ZATVOREN I ALTERNAT-I\/NI INVESTICIJSKI FOND

S .JAVN,OM PONUDOI,I d.d., Zagreb
B i I j e 5 ke tt z f i n a n c ij s kq f )qq:!q e :gSll4 | n1l!9ylgy-9L99!' n94q1

21''uBRAVLJANJEI-[|N4rNC|JSK|MF!!l|cIMA(NASTAVAK)

U tilblici u nastavku nabrcljerri su svi rizic,.i vezani uz poslovanje Fonda, s posebnim naglaskom na

kontrolner lrostupke u rJilelu rizika koji su sprr:cifi6ni za Fond.

OPIS RIZIKA UTJECAJ RIZIKA NA

IMOVINU FONDA

financrfst<og in:;trumenta u imovini Fonda (pozicijski

cijene pojedinih financijskih instrumenata viSe ili

e imovine Fonda. Specifiini pozicijski rizik - rizlk

promjene cije,ne firrancijskog instrumenta uslijed

ova izdavatella

analiziranja strukture portfelja, analiziranje kretan1a

;ih kretanja na tr2i5tu. Fond upravlja trZi5nim rizikom

;kog portfelja.

cilene financijskih instrumenata nije moguce u

portfelja vrijednosnih papira Fonda, ali se

nJegov utjecaj umanluje

VISOK

nrtXa t<oji nastaje :zbog neispunjavanja noveane

ra2en je prilikom ulaganja u duZnidke vrijednosne

atelj nece biti u mogucnosti podmiriti svoje obveze

l upravljati na na,1in da se preteZito ulaZe u

ugorodnih du;ini6kih vrijednosnih papira' odnosno

renomirane frrvatske banke, poitujuci ogranicenja

zakonskim aktima

SREDNJI

lirgpvornom stranonr otvori stecalni postupak ili da

ne uspije ispuriti svoje obveze (rizik insolventnosti

5to mo2e dovesti do pada vrijednosti investicije u

a strana na u1vrdeni dan namire ne uspue ispuniti

:e dovesti do pada 'rrijednosti investicije u imovini

na6in da se kontinuirano prate financijska izvjeSca

ranciiskih instrumenata.

SREDNJI

ie frnancilske instrumente koji mo2e biti prilicno visok

e tr2i5ne kapitalizacije.

iskom i srednjom tr2iinom kapitalizacijom mogu biti

nice vecih drui;tava, te mogu biti nelikvidnije tijekom

im rizikom na na6in da investira ve6inu imovine u

VISOK

icr.ya p rizit< ocl vece volatilnosti vrijednosnih papira

od vrijednosnih papira iz drugih sektora zbog

: postojece tehnologrije, opcih ekonomskih uvjeta,

nrogu imati ogranii;ene proizvodne linije, trZi5ta,

d rove.

:rzifikacijom u l;rganja.

Rizik promjene

crJ0rne

Rizik druge
ugovorne
slrane

(.)r,'isno o velic;ini pozictl: f InanclJSKo{

rzil,. . promjene trziSr,e cijene pojt

r'ra tie utjecu na l":retallje imovine

gucitka koJi proizlazi iz promjene

i:injenica vezatnih uz nje,gova izdaval

[;crrrri provodi aktrl'nosti analiziranja

cijerra vrijednosnica i opc;ih kretania

<1 ivt: rzi{ikacijo rr rnvestic 11,sko g po rtfel

t.Jtjt:caj rizika promjene cilene fin

;rotpunosti ttkloniti i:z portfelja

r:livr:rzif ikacijom ulagarrla nJegov utje

l'(reditni rizik je rizik gut

r:bvr:ze: prema Fondu. Izri

pap re, kao rizik da iz'lava

trerlutKom dospijeca.

l'(rerrjitrrim riz:ikom cet se

'enom rane i:zdavatelje du

,la :;e depoziti plasiralu u

prcpisana Zakonom i Podz

Il,izik da se nad drug,3nl ugovo

drug;a ugovo-na strar€l ne usPi

rjrr-ige ugovorne stran€)), Sto ml

rmovini Fonda.

lRi;:ik da druga ugovol'ra stran

rsvo.re obveze 5t,l nroi:e dove

Forda( rizik namtre).

Ri;:rko'n se upravlja na na6in c

coslovanja izdavateljar financUsk

Ri;: k ulaganja u vlasni:ke finan

za diorice nir;ke i srednje tr2i5n

Dionicama dru5tava si rtiskom

nrarje likvidrre nego d cnice ve

pac a trZi5ta.

Fond upravlja navedenim rizil'

likvidne financUske insl:rJmente

Ri;:rk :ehnoloskih invi:sticUa

tehrc loSkih komPantla od

korkurencije. zastarlele Pc

dr:ravne regulative 1.el nlot

fina,n,:ijske resurse ili kadrov

F:izik'lm se urpravlia di'rr:rzif.

Kreditrri rizik

Rizik ulaganla
u druStva
niske i srednje

tr2i5ne,

kapita izacije

Rizik
tehnoloikih
invest ci.1a
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21,. uPRAVLJANJ E l1N,lN CIJSKI M RJ[llcl MA ( NASTAVAK)

OPIS RI.ZIKAI.JZROK

tltztKA

Rlzici

i;z,lavatelJa

VRSTA
RIZIKA

Rizik promlene

crJc'ne

Kreditn i rizik

Rizik druge

ugovorne
strane

t.fi;ijrrci o v-e rrc, --pozrc f tnianclskrcg I rxi

rizil.l , promjene trZi5rt; cjene pojedlnih

rnanje utjecu na kretanje imovine Fc'ndi

gubi:ka koji proizlazi iz promJene cljen

cinje nica vezanih uz njegova izdavatella

[:c,rrl provodi aktvnosti analiziranja strL]kture p0

c.ijer,a vrijednosnica i opc;ih kretanja na trZi5tu Fc

c ivt: rz f ika ci.1 om i nvesticij r;kog po rtfelja

t..ltje:a, rizika promjene cijene financijskih ins

pc,t:unosti ukloniti i:u portfelja vrilednosnih

ciivr:rzif ikacrjom ulagartla n1egov ut,;eca1 umanJu1e

i:aail,tnirtrk Je rizx-gubrtka koji na:;taje

obvezer prema Fondu lzraZen je prilikom

palr re, kao rizlk da iz'lavatelj nece biti u r

1.rert utk om dosPijeca.

l,(rerditrrim rizikom cer :;e upravljati na t

fenorrl rane izdavatelje dugorocnih du;inic

,la :;e depoziti plasiralu u renomirane ftrval

prcoisana Zakonom i codzakonskim akttma

lRiz.ik cla se nad drug'cnl ugovornom stra

drrl;a ugovorna straf a ne uspije ispurit

drr.rge ugovorne straner), sto moZe dove:

imrlvini Fonda.

ll.i::ik da druga ugovorra

svo.je obveze Sto rnoi:e

Forda( rizik namlre)

strana na utvrde

dovesti do cada

Ri::ko"n se upravlja na nacin da se konti

p,r s lov a nja izdavate ljer fi n a n cijski h instrume

nlllr irragan1a u vhsr,iil<e financrlske instrun'

za dionice niske i sredrrje tr2i5ne kapitalizacile:

Dirlnicama druStava :; niskom i srednlom

marje Iikvidne nego tiicnice vecih drui;ta'

paca 1rZiSta.

Fond upravlja navedenim rizikom na na

lik'ridne financijske ins:rumente.

R.i:rik lehnoloskih inv,esticija .Je rizik oci vece voli

telrnoloSkih kompanija od vrijednosrih papira

konkurencije, zastarjele postojece tehnolollt.1e

dr;iavne regulative to mogu imati ogranii;ene

finernr:ijske resurse ili k.adrove.

Rizik'rm se upravlja diverzifikacijom ulerganja

UTJECAJ RIZIKA NA

IMOVINU FONDA

;trumenta u imovini Fonda (pozicijski

h frnancijskih instrumenata viSe ilt

Ca. Specificni pozicijski riztk - rrzik

ne firancijskog instrumenta uslljed

re portfelja, analiziranJe Kretanla

lu. Fond upravlja trZi5nim rizikom

l instrumenata nije moguce u

os;nih papira Fonda. all se

VISOK

,taje :zbog neisPunjavanja novcane

rm ulaganja u duinicke vrijednosne

u mor]ucnosti podmiriti svoje obveze

a na,:in da se preteZito ula2e u

nickih vrijednosnih papira, odnosno

rvatske banke, po5tujuii ogranidenja

SREDNJI

ranonr otvori steaajni postupak ili da

riti svoje obveze (rizik insolventnosti

'esti clo pada vrijednosti investicue u

vrdeni dan namire ne uspije ispuniti

rada ',,rijednosti investicije u imovini

lntinuirano prate financijska izvle5ca

rmenata.

SREDNJI

rurnente koji moZe biti prilicno visok

aclJe.

r tr2i5nom kapitalizacijom mogu biti

va, te mogu biti nelikvidnije tijekom

nacln da investira vecinu tmovtne

VISOK

vece volatilnosti vrijednosnih papira

h papira iz drugih sektora zbog

nologr.le. opcih ekonomskih uvjeta,

lranii;ene proizvodne lintle, trZiSta,

Rizik ulaganja

u drustva
niske i sredn.le

trZiine,
kapita izacije

Rizik
tehnoloikih
invest cija
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21. UPRAVLJ,AN.IE l:lN,$NclJSKlM Fll;zlclMA (NASTAVAK)

IJZROK
IR.IZIKA

Rizici
povezani s;

alokacijon'
imovine
Fonda

Rizik
podcijenjenih

d ion ica

Rizik aktivnog
investi'an1a

Rizik industrijt;kt:
koncetracije

T: je rizik da oia aloka:ij:
nr3gativnog prinosa F rlnda.

Kc,ntinuiranr:rn edukacijor
p'stuponr, Fond ce Pll(uSa

Flizik rasta investici.e Podr
rJ t>nir:e brz m promjonama

n:sirturnosti. S obzironr na t<

li ako bi apsorbirali e"ekte
'vllatllne ak,r se smarnj dobit

te:5kr:riam a.

[] ruStvo redovito prati Pron
i: rnbenika po potft)bi Pro\
li <vidacrju pojeoinih .rl;rganja

u sk adu s preuzetint rizikom

r;tr'ategiji Fonda i u;: to nudr

riz ik.

lrlizil' uklj.tcuje pretpc,stavku da t
di,)n ce na du2e vrijerne.

Fonii ce nastojati snra'rjiti ovaj ri;
::e procjenjr.rje da su podcijenjen

prihodi. dooit potencijal rasta
(rclnosu na srodne komPaniJe

,lclaoira ciionica u kcji c;e se ul<

postojecih Cionica u f:ondu kak

rrrrovine Fronda.

Fi. zii"r fond menadz,3ra i ula!
rr'1;or,inske ili taktidhr: strateg

ucestalo trgovanje k.ak.o bi se

kcie mogu povedati ili srnanjiti

l,t<tivno trgovanje rrroi:e dove

L lio'iko se ne ost'/are oe(

t'rqo,,'anje dovodi do sman

p oveianja transakcij:;ftih troSk

F')n,:l ce nasiojatt sntanjiti c
irrvestiranja.

'l-,r e rizrk izlo2enosti

zrrai:;ajno iz:lozen i :iamo

f:ncu. Tacla je fond r:t

t v rtk om.

l- m rizillom F:ond uPr:

prrljedinih sektora i g rana

VRSTA RIZIKA

Rizik odabira
fina ncijskih
instrumenata

OPIS RIZIKA UTJECAJ RIZIKA NA

IMOVINU FONDA

a OlJa

rda.

:ijom
luSati

imovine dovedr: do ispodprosje0nog, odnosno

kadrova, te profesionalnim I sauesnlm
umanjiti ovaj ri,zik.

VISOK

podrazumijeva porllo2nost investicija u rastuce

lma cijena. posebrro tijekom perioda ekonomske

na to da najce5ce irnaju nisku ili nemaju dividendu

;kte nepovoljnih trjiiSnih kretanJa mogu biti jako

ciobit izdavatelja ili s;e suoce sa slicnim financijskim

promjene tr2i5nih. makroekonomskih i politickih

provodi kratkoroena pode5avanja i promjene, tj

pnjaza koje se pro,:jenjuje da odekivani prinos nije

:ikom kao i investirarrjem u dionice koje odgovaraiu

nude atraktivan potencijalan prinos u odnosu na

SREDNJI

tavku da tr2iSte necer prepoznati intriztcnu vrijednosl:

rjiti ovaj rizik ulaganjrrm u vrijednosne papire za koje,

odcijenjeni promatrajuci faktore kao 5to su imovina

jal rasta ili novcani tijek ili da su podcijenjeni u

cmpanije iz iste industrije Prilikom selektiranja i

ce se uloZiti vodit r:.e se briga o korelaciji izmedu

'ondu kako bi se os;tvarila optimalna diverzifikacijet

VISOK

i ulagatelja koji kr:riste fondove kao dio aktivnet

strategije alokacije movine koje cesto zahtijevaju

) bi se iskoristile odekivane promjene trZi5nih uvjeta

;rnanj iti prihode portfelja.

a dovesti do smanjernja vrilednosti imovine portfelja

re oeekivane pronrjene trZiSnih uvjeta. Aktivno

smanjenja vrijednrrsti imovine portfelja uslijed

ih troSkova koji su pr:vezani s aktivnim trgovanjem

anjiti ovaj rizik izbjergavanjem pretjerano aktivnog

SREDNJI

investicija u odredenu industrr.lu, ali fond mo2e biti

10 prema pojedinoj tvrtki koja cini znacajan udio tt

r:sjetljiviji na rizike povezane s tom odredenont

rravlja diverzifikacrlom portfelja u smislu odabrra

ra rndustrije.

SREDNJI

27



SL.,AVOIN SKI ZATVOR EI N I I\LTERNATI'VNI INVESTICIJSKI FOND

S JAVNCTM PONUDOIUI d'd., Zagreb

e I U9!!s|4-[!11n c i j:!g 
iliYJ 

=-tqg: " 
!]lrl'rylgyl " 

n q 3 1' p ro s i n c a 2 0 1-5'

21. !lI RAVLJANil:-fl Nl\ttzu$l!-[4-l]IzlclMA (NASTAVAK)

IJZROX

RIZIKA

R.i:zici

povezani s
kn:tanlima
na trzistu

kapitala

VRSTA RIZIFIA

Rizik

zemljocisne
koncetracije

Rizik
ned iverzifikac je

OPIS R

-rlzi" -ern Xopilne rllrLen-tracle se

ze rrlje ili gerogr;afsker regije kole mogu

i reg.rlatornim promjenama koje se dogada

'Tim rizikom Fond up'ervlja diverzifika<;ijom

s cgraniderjima koia su definirana pravilim

rl a' lEan.erzittacile-je izraZen r<rO

t-laganja u relativnc rnali broj vrijednosn

c r;jefijivoScu Fonda na pojedinadne ekor

F ronljene.

F:r)nd ce snranjiti rizik diverzifikacijom

CjvLs.no c-veleinrco;zicrte u fonOu nzk

c,i ene financijskog irrstrumenta usliled

lecrh pronrjena na trZi5tu kapitalar t

f .ara kte risti,:i tog fina rr:ijskog instrument

lzlo.iieno:;t tr2i6norrr riziku kao potencile

irrovine Fonda) usli.ied promjena mealuval

s,lopa te fluktuac j,: cijena vrijednosn

trrarametarsku metodu izracuna rizicne vr

s,rrrhu upravl.Jarja trZiinim rizicima Fonc

s,l ru l(tu re pr:rtfe lja, a ner lizi ra nje kreta nla cij(

rr;l lr2i5tu. Fond upravlja tr2iSnim tiziko

p,rrtfelja

ilE <-nkv n rosti p rijt[ gubitka kojr';
o,:d'niri novcane obveze u roku dosp jeca

(lvi,n rizrkom se ut,rlvlJa na

irverstiranju vodi briga da

ir strumentL'.

naein da
se ulaze

[]rilikom odobravanjir odluke o kupnll Fon

ll':n1:rolrra rekoliko al;pekata likvidnos;ti vrije

ll,lnlirole: segnrent trgovanja, period potre

1>ap,ira iz portfelja provjera kontirruiteta

lil<vrrl nosti svih vrijerln osnih papira portfelja

llizrk makroekonornskih faktora je ri:zik gubitk

li jucnih makroekoncntskih faktora: povecanje

l)cvri:canie stope nezaposlenosti, pad industrijs

Prilikom ulaganja u financijske instrumente

rregativnih promjen;a rnakroekonomskih kretar

rrraxroekonomskih k'etanja renomiranih analit

lrodatke Dr2avnog i.a\todaza statistifiu na razi

E[:nrcl' r-lstn,nrerti !u razlclto ostlG

Itreditni rizik. U pravilu, vrijednost tzda

()ncla kada raslu kanlatne stope.

Rizik I kvidno:;ti

izik duZnick h

tzlKA. UTJECAJ RIZIKA NA

IMOVINU FONDA

odnos,i na investiranje u odredene,

biti podlo2ne ekonomskim, politickirrt

Sadaju u odredenoj zemlji ili regiji.

ijom portfelja i uskladenjem ulaganjet

vilima Fonda

VISOK

rd forrdova koji koncentrira;u svoJ€l

lnosnih papira. Sto rezultira vecont

ekonomske, politicke i regulatorne

portfe ja.

NISKI

zik gubitka koji proizlazi iz promjene

d prornjene razine kamatnih stopa ili

neovisno o bilo kojoj sPecificnoj

)nta.

rncijalnom gubitku (padu vrijedncsl.i

luvalutnih tecajeva, kretanja kamatnih

nosnih papira, mjeri se koristedi

re vrijednosti (eng Value at Risk). tJ

Fond provodi aktivnosti analiziranja

a cijena vrijednosnica i opcih kretan1a

izikonr diverzifikacijom investictlskog

VISOK

staje zbog nemogucnosti Fonda da

da se prilikom donoienja odluke o

)2e u visoko likvidne financijske

jl Fond upravlja rizikom na nacin dia

ti vrijednosnog papira. To su slledece
potreban za likvidaciju vrijednosnot3

uiteta trgovanja, -ex post kontrolia

rtfelja

SREDNJI

ik gubitka koji nastaje zbog promlena

>vecanje stope inflacije, pad BDP-a,

ind ustrijske proizvodnje.

rumente Fond uvaZava mogucnosti

ih kretanja, te koristi godi5nje analize

rih analitidkih kuca, te prati statisticke

u na razini Republike Hrvatske.

SREDNJI

tljivi na promjene kamatne stope,

anih du2nickih instrumenata Pada SREDNJI
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INVESiTICIJSKI FOND

du.inlcke vrijednosne papire ko1lma

clrLrg izdavatell sa stilb Inim kreditnint

21. uPRAVLJ AN J E=-ll N,!\Nl c I J s KtM R l;ZI C I MA ( NI\STAVAK)

I
R.:ik.:m ce se uPrar'ljati na nacln cla se preteZito ulaZe u dugorocne

je izdavatelj Republika Hrvatska ili

'ejtingom

[iZ-nox-- f-vnsrnntzl^ol 
--- 

|

ntztxa 1 I

I k'loirala 1e vriiednosti tih insl

I Rizik vlasnickilt I ,,rokou"ti smanjenje vrilednos

I lrrnanctlsKrn. I

I I 
Instrumenala 

I 
n1.. rorn financijskih instrumt

| 1 | rrzrK)m.

ll
i--- 

----f- 
ii-,ttk p{omjene cijene c

] I ] firancijskih instrumer ata, s ob;

I I ce vrijednost in'vesticle koja je

| ] Poverca kamalna stoPar, odnos

I Riz:ici I trr:Znicki vrijednosni papiri s d

| :l:::T:l"r I 
Kamatnirizik katmatne stope. nego r"rijednos

I oKruzenla
I I I K.irmatnim riziilom I'ond akt

| | lnral'.roekonomskih indikatora

] I nj'hovom trendu kretilnja i P

| | F t>nda

tl
--- -- 

-]-------ciG.L *-ix urtrrueu;e i'FoJatncr

| | Rizik promjenr: koji ci negativn'r utj€x)ao na pr(

] lPoreznihidrursih
I I propisa Ll s','rhu kontroliran1il ovog rizil

| | i Pratecih akata relevantnih za

tl
-'---[Fazir, 'nnac're 

l.: op:*;rtos oo r

| | rregativan odraz na vrijednost

---[:::l 

akata rerevantnih 
'

I Fl'izik inflacije je opal;nost ot

I rrr:gativan odraz na vrrjednor

Ie 
I t',:n,C 6e upravl.iati ovirn rizik

I clijelom ulaZe u financijske ir

I cl;a r:;e novdana sredstrra drZi

I

I tlizi( gubitka koji Pnlizlazr

I irverstiranja u financijs,ke ins

| :;.r zdani i kojima s'e trgr

I r,rijednost mogu utje:ati Pro

I t;lra,ne valute, te Prcrrnlene t(

I

| 
--ei:ajn,m riziKom Fond uPr

I Pcjc,dinim valutama, l'iretanj

I rralute te nast,cii us<ladjti t

I te,ecrja Fond namjerava red

I raz ditih denominac;iier, a tal

I rra i'alutu niihove derromina

___t _
| (:)vi rizici ukljuiuju: rranju t

I tlretrPjeti razdoblla nelikvidr

I odnosu na strane irlvestic

I irrvr:,sticije. veliku s;ocilal

I nes;tabilnost. znaeaino uPlitr

lrr:gllacilu. razlike r"r revizi.

z:vjeScivanja koji mcgu rezi

| 
,: iz:davatelju tel man.e razvl

__-T 
l F{izik inflacije je oP:rr;nost

I rrr:gativan odraz na vrtjedl
I

Rizik inflacije L ,, ^. " ^- ,,nr.\,ri.li ^virn .:

Flizici | | r;lrane valute te prc'rnlene

i nvestira nJa

u I l--ec:aln'mrlzlKom
inozemstvrr l)Jjc'olnlm valulama,

OPIS R.IZIKA UTJECAJ RIZIKA NA

IMOVINU FONDA

lf<ln in.strumei'ata je takoder vezan oz rizik trZiSla

tih instrumeniata mcgu varirati iz dana u dan i

ilednosti investicija u portfelju Fondu.

rstrumenata prrilikonr ulaganja, Fond upravlja tim

VISOK

crlene Ouznietih vriiednosnih papira, ili odredenih

ta, s obzirom na pronrjenu kamatne stope. U pravilu

r koja je podretlena kreditnom riziku pasti ukoliko se

. odnosno narersti uk,rliko se smanji kamatna stopa'

apiri s du2im dospijecem su osjetljiviji na promjene

rijednosnr papi'i s kracim dospijecem.

rnd aktivno u oravlja na nacin da prati kretan;e

jikatora itrZirinih l'lamatnih stopa, te sukladno

rnia i predvidanjima mijenja modificiranu duracju

SREDNJI

clatnost da s,e porezni propisi prom4en" n3 nac;in

na profitabilnost ulaganja u fondove.

og rizika, Fond kontinuirano prati objave zakonsf.ih

nih za poslovanje Fcnda.

SREDNJI

st od porasta stope inflacije, 5to za posljedicu inla

dnost uloZenel inves;ticije u fondu.

rizikom takc' cia ce cliverzificirati portfelj na nacin 'la
ke instrumente defenzivnih i ne cikliikih industrija i

drZati u stabilnim valutama

SREDNJI

rizlazt tz pronnjene tecaja valute. Nastaje prilikom

ke instrumente kupljene na inozemnim trzistima koji

r trguje u stranoj v,aluti. Kao rezultat, na njihovu

rti promjene tei:aja izrnedu hrvatske kune i odredene

ene tecala izmedu dl'iju stranih valuta.

d upravlja na nacin da prati ukupnu izlozenost po

retanje tedaja domaoe u odnosu na ostale svjetske

adjti noveane tokover u istoj valuti. Rizik promjene

a reducirati diverzifikacijom portfelja na instrumente

, a takoder i pa2ljivinr izborom instrumenata obzirom

rminacije.

VISOK

anju tr2iSnu keLpitalizaciju trZi5ta kapitala koja mogu

likvidnosti. znacajne'rolatilnosti cijena, ogranicenja u

rvesticrje, nemogucnlst povrata prihoda i kapitiala

rocijalnu, eko romsku i politidku nesigurnost i

r uplitanje drZave u ekonomiju, manji drZavni nadzor i

revizijskim standardima i standardima financqskog

u rezultirati neupotrebljivoscu materijalnih informacija

razvijenim pra'vnim sustavom.

VISOK

29



SL-,AVOIN SKI ZATVOR EiN I I\LTERNAT IVNI INVESTICIJSKI FON D

S ,JAVNCM PONUDOIVI d'd., Zagreb
Bil.ie5ker r;z financijske iz:'vje6taje-zs 9{lq$L4 l9r1u 31 ' prosinca 2015"

I
21. lII RAVLJANJtT l]Nl\t{ClJSKlM RlzlGlMA (NASTAVAK)

Fond se rukovodi nacelima odabira likvidn h

kotiraju na bur;:ama tih trZi5ta.

oPts FllzlKA, UTJECAJ RIZIKA NA

IMOVINU FONDA

nJu

'izik

ama cijena nekretnina. Rizik moZe nastati kacl

kih kretanja, polftieke nestabilnosti, viSe sile i :;1.

tnine Dru6tvo uvaiava mogucnost negativnilr

(ih kreternja te profesionalnim i savjesnim

odluke c investiranju u nekretnine. Fond r:e

NISKI

nog tretmana ulaganja u nekretnine ili promlener

stopa ili pra!'nog c,kvira koji regulira ulaganje u

promjene mogu nastati temeljem odluka nadleZrih

e DruStvo nema utjecaja.

jrti ovaj rizir kontinuiranim pracenjem promjetra

ata koji su relevantni za ulaganje u nekretnine

NISKI

:ije u Fondu rizik gubitka koji proizlazi iz promjetre

rguje na robntnr burziama.

tr2iinim rizicirna prilikom ulaganje u robe, Frl1d

aliziranja stru (ture portfelja, analiziranje kretanja

:retanja na tr2:iStu. Fond upravlja trZiSnim rizikonl

e diverzifikacrjom investicijskog portfelja.

NISKI

ove6ava udinke rasta ili pada vrijednosti imovine

kojoj je izvor sr€ldstava za ulaganje dobiven

sadr2i pove6ani rizik od gubitaka zbog toga i;to
nanjuju ostvareni prinos investicije, dok profitabilnost

ece na obvezu vracanja duga.

e poluge Druiitvo nastoji putem koriStenja tudeg

variti dodatni prinos ::a dionicare Fonda na naein da

r Fonda biti vit;i od troSka koriStenja tudeg kapitala

rziva se i Sansa poluge. Osnovni rizik financijske
'entabilnosti ukupnog ulaganja ispod stope tro5kova

:ala Sto vodi negativnom djelovanju poluge. U tom

'iziku poluge. PosljerJica je smanjenje rentabilncsti

avedenim rizikom Druitvo upravlja ogranicavanjtlm

uoe koiu Fond moZe koristiti.

SREDNJI

uzRol{:
RIZIKA

Ri;:ici

p,lvezani lia
u :rganjent u

n,-lKretnlno

VRST,A

Nestab,ilnos:

trZiSta

nekretn ina

Promle;na
poreznog

sustava,
porezne stop€r I

pravni okvir

--- 
F: ztrloie.an sa Pr,rlt1"*t

I posltedica opcih gospodarskih

F'r'iliilom ulaganja u nekretn

pronrjena makroekcnomskih
p risr:uponr pri donc'i;ern;u oc

pokr5ati umanjiti ovaj rizik.

Fi, zik promjene) Poroz:nog
p ripadajucih porezrlih s

rr>kretnine. Navedene P

cr2avnih organia na koJe

[)rui;tvo nasto]t snlianj

zak,lnskih i pratecih aki

Ovisrno cr velicini Po:zicije t

c;iiere robe kojima ser trgule

[J :;vrhu upra,rljanje tr2iit

;rlovodi aktivnosti analizir

c;ijena robe iopdih l<retat

plilii<om ulaganja u ()be di\

fr ninncijska poluga povecava

[r ]rrda. Investicija u koj

;:ildr"r2ivanjem u sebl sad

trci <ovi financiranja s'nanj

s;;rme inl'esticUe ne Ltjece I

[Jpotrebom financijske Pc

izvora financiranja osl.variti

c;e povrat na ulaganja For
-taj pozitivni erfekt naziva
p:h.ge je smanjenje 'enta

k,rr itenjra tudeg kapitala ,

s; ucaju govori se ,r riziku

uKupnog ulaganja. l\aved
r;:upnja financi.lske po uge

N|TJZNAOAJNIJI RlZlCl VETZANI UZ POS}LOVANJE FONDA

Ka,matni rizik
prczicije F,ortfelja Fonda koi,e direktno ovise o promjeni trZisnih kamatnih stopa su: trezorski zapisi,

aktivni i pasivni repo pc,slo,ri, te duZni6ki vrijednosni papiri kroz promjenu cijene. Indirektno, pozicije

poftfelja Fronda plasirane u novdane UCITS} fondove tiakoder ovise o promjeni trZi5nih kamatnih stopa

kroz prcnrjenu cijene ud.iela tih fondova.
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prilrkom procjene karnatncE r zikir Fonda treba uvaziti cinjenicu da eventualn;a promjena trZiSnih

kanratnif,r stopa nece trenulncl rerzultirati smanjenjem vrijednosti imovine Fonda. Nerime, veci dio

portfelja novcanih UCll-S; 1'orrdova u koje f:ond ulaZe sastoji se od instrumenata trZiSta novca, koji se

vreJnuju po efektivnoj kanrainc4 stopi po prinosu do dospjer:a, pa ce efekt promjerre trZi5nih kamatnih

stcrpa biti r,'idljiv tek u sluc;aju n.lihove kupnje/prodaje uliz portfelja.

21. UPRAVLJANJE lElNl\blclJSKlM RlrZlClMA (NASTAVAK)

NAJZN{]C:AJNIJI RIZII VEi,zlrNI UZ POSLOVANJE FONDA (NASTAVAK)

Ka,m atn,i ri zi k ( n astav a h)
prilikom atalize osjefljivosti na kamatni riz,ik koriSteni su sljedeci podaci (u analiz:tt su ukljucene samo

karnatonor;ne pozicije portfella Fonda):

Prosje6no
ponrderirano

;,;;,;;;-Tl,*

2.5'10 dana

AV-a
promjena tecaja (+/-)

1%
Efekt na NAV Fonda (+/ u

92,95%
O,ZO-/o 144 221,94
0,54% 12.407,48
0,250/o 5.778,94

lz prikazirne strukture im:rvine i obvez:a Fonda na 31.12.2015., te priparlaluceg prosJecnog

p'nderirarrog trajanja sv,ak€r pozioije vidl.livc je djelomicno uskladenje rodnosti obvezat (pasivni repo

pcrr;lovi) i imovine (novac, al.ltivni repo) i to 54o/o - bez novdanih UCITS fondova, te72:% s novdanim

U(:;lTS 1'qndovima, drm€r s€, smanjuje osje'tljivost na kamatni rizrk Fonda. Iakrc su u gornjoj tablici

pril<azarta ulaganja u n<ll,cant? UCITS fo,n,Cove s prosjednim ponderiranim tra.ianjem od 193 dana,

zbrog znatnog dijela imoviner (rCepoziti, instrumenti trZi5ta novca) koji se vode po efektivnoj kamatnoj

stcpi po prinosu clo dospjr:ca u tirn fondovima, konacni efekt promjene trZisnih kamatnih stopa biti 6e

mernji ocl trrrikazanog.

Analiza or;jetljivosti Fondar na promjene kamatnih stopa za 50 pp (+f) pokazuje promienu novcanog

tijeka Fcrnd u za 483.ei47 hrk (+/-) primjenom podataka iz gornje tablice ito predst:tvlja 0,21% NAV-a.

Te6ajni rtizik
Brrduci dil je terneljna valr-ltar Fonda hrv'atska kurra (HRK), sve pozicije porlfelja Fonda koje su

denominirane u druginr vialutama izlai-u F:ond tecajnom riziku. Valutna izloZenost Fonda i osjetljivost

Fonda na promjene netemr:ljrrih 'valuta Fonda na dan 31.12.2015. prikazana s,Ll u donjim tablicama

(irrrovinar rlenominirana u tJfiD je izuzeta iz. prikaza zbog zanemarivog utjecaja - 0,00058% NAV-a):

IMOVINA
u HRI'(-t 

EUF.a-

u BAI\4 
_

_qRol{_

kazan;= u HRK
21'+.0e5 882.4 __
_14.42:2 19497--_ _

__L?!j)_:'?47 q0.--_ _
tr1'7 RAA A^:' '-:"'---

promjena te6aja (+/-)

721.109,70

Vrijednost na
31.12.2015 (HlR.K

18.038.0CrCr.00

21.854.72"9t.15
651.8ti4.,17

6.211.87',a;,22

% NAV-a na
31.12.2015

62.037,40

5%

28.894,72

I F'ortfelj Fonda

[ilrgy1yr\ _
I lrktivni r<:po

[Drzr'.,!lvP 
=-_--__-I llovac i rtovcani ekvilralenlli

Lil,i* LUq[9Jrlg,]L- --
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21. UPRAVLJANJE lElNl$lclJSKlM RljZlClMA (Nr\STAVAF:I

Cjenovni rizik
cje novni rizik Fonda prctiz:la:zi iz pozicl)a prortfelja Fonda koje sr.r plasirane u di'cnice i udjele/dionice

inrrr:sticijsl<ih diorrickih fonclcr,,a koji zajedno cine najver:i dio porlfelja Fonda (92'08% NAV-a)'

prirnjeni,r$i analizu osjeiljivosti na cjenovni rizik, te hipotetski gledano, kada bi jednoliko

povecali/smanjili c;ijene clioni:i;r i udjela/dionica investicijskilr dionidkih fondova za Soh' to bi rezultiralo

pcvecanjem/smanjenjenr lrlAV-a za 1 0.6013. 7 44 kuna'

Medutim, Druitvo kontinu rarr<l nastoji smarrjiti volatilnrrst NAV-aridionrci putem cliverzifikacije portfelja

F.nda, te izracunom \/arR portfelja koji predstavlja maskimalno moguci gurbitak l=onda tijekom

odgovarajuceg perioda clr:Zarrjia. Realni gubici/dobici Fonda za odredeni period dr2ania razlikuju se od

orrih izriac:unatih putem 'vurR-a, ali se navedena odstulranja redovito kontrcliraju i provleravalu

pre,tposta\/ke. Tijerkom 20lS r;odine rrajlorSiji dnevni prinos; Fonda je iznosio -3,11%,Sto znaci da u

g€)o/o sludiljeva (dana tijel.lotrr 2015.) F:on,l nije imao gubit;ak veci od -3,11% ne;to imovine u jednom

darrru. Kscla bi taj najveci dnevni gubitak c.rstvaren unular godine primjenili na NAV 2a31.122015', on

bi iznosro 7.'162.580 kuna

Kr,editn'i rizik
Koncentrercija kreditnog ri:zilia u Fondu nije znacajna jr:r ie 92,0t)% NAV-a Fonda plasirano u dionice'

Nia daturn izvje5t;rvanja:31.12.20i5. imovirra Fonda kcja bi mogla biti izloZena kreditnom riziku sastoji

ser od: r;redstva na nor,,darrorn ra6unu, ul;aganja u c,bvez:nice i potraZivanja, te indirektno udjeli u

no'vcanim UCITS fondovirnar

Na dan i\1.12.2015. krrjigovodstveni iznos navedene firrancijr;ke imovine predstavlia maksimalnu

izloZenosl, Fonda kreditnom ri;z:iku.

Sljedeca lablica prrikazuje ktlnr:entraciju krr:ditnog rizikra porlfelja Fonda:

DuZnic;kiVP
DrZava Rl-l

Nelkre,tninskt sektor
Finan,ciisl: s;ektor

Novaa=narrciiilisenlor -=
Gradervint;k:; ind ustrija
Troovina

Ner dan i\1.12.2C)15 Fonrl inra dospjela, et nenaplacena potraZivanja u iznosu. 4.24+5.367,99 kuna

(protraZi'rernje po rlospjelom ill'ltivnom repo ugovoru).

31.12.2015 (l{RK

v.vw\/.vvvrvv

24,14%10.81 1 .643,15
1.955.672,44

770.007,26
2.920.546,96

651.884,17

4 24!t.367 ,99
18.038.000,00
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22. TBANSAKGIJE sLlPl)VEzANIM STITANKAMA

pol,ezane osobe f:onrla rsu ctrustvo za upravljanje Auctor invest rl.o.o., depozitar r\lF-a, (HAAB d d )'

revizor l\lF-a. (RSM Croal:ia d.o.o.), ter fizicke os,cbe koje dine dionicari, l'lasnica druitva za

upravljarrjer, upravia i nad;zorrti odbor SZAIF d.d'

Fondom jt: u periodu orj 01 .Ct1.2015. do 31.12.2015 upravljalo dru5tvo AUC-|OR INVEST d.o o.,

Der;imanrll,a 5, 2lagreb. Naknada za upravljanje, sukladno prospektu i statutu Fonda iznosi

maKsimarlrro3,sok od prcsjer:ne godi5nje neto imovine Fon<la. U 2015. godini nak.nada za upravljanje

Fondom iz:nosila je 7.73t3.3€i,2,66 kune. Pov'ezanim os,cbanla smatraju se i investicijska druStva 6ijim

pos;redstvom Fond ostvaru.r: trarrsakcije s;a financijs;kim instrumentima' U 2t)15. godini Fond je

inVesticijsl.lim druStvima (clva rrajznacajnija investicijslla druStva po ostvarenonl prometu) s osnove

transakcijs;kih provizija isplatio'1291.686 kurra. Od navecjenoE iznclsa 7,42%je isplaceno drustvu Hypo

Alrre-Adrie-Bank d.d., ar g,21,l:ig o/o drusfuu Hita vrijednosnice d.d. Ukupan promet financijskim

ins;trumerrl:ima ostvaren sa rlru5tvom Hypo Alpe-Adria-Bank d.d. iznosio ie 2.495 tisuca kuna, sa

druStvont llita vrijednosnic;e <l.tl. 44-362tis.rce kuna'

Sul<ladno statutu i prospektu Fonda nakrrada depozitnoj banci (Hypo Alpe-Adrira-Banka d.d.) iznosi

najvise clc 0,12ok neto rrrijecinosti ,1s1e imovine Fondil godi5nje, u 2015. godini naknada depozitnoj

banci iznosila je 2Bg.0gg,l55 kuna. Na temerlju Zakona o trgovailkim druStvima ir;tatuta Fonda kniigu

dionica Fgnda vodi drui1vo ISKDD cl.d., u 2015. godini naknada dru5tvu SI<DD d.d. iznosilaJe

29.STS,3i7 kuna. Trobakr reviz:ije godiSnjih financijskihr izvjeStala Fonda u 2015. godini iznosio je

g6i.OO0,CrO kuna. Na tenneljr-r odh-rke glavnr: skupitinel Fonda reviziju financijsl<ih izvjeSda za 2015

gc,<iinu r,,ri;i druitr,,o RSlvl Cr',riltia d.o.<t. (dru5tvo je pncmijenilo rraziv tvrtke iz Hodicon d.o.o. u RSM

Croatia d t.o. u veljaci 2tO'15. godine). Trorlkovi odvjetrrika, javnog biljeZnika itrc,i;kovi pristojbi sudu u

2O1S. gocini iznosili su 4.5,17 50 kuna. Frilhod od karnata po Ziro racunu Fonda koji je otvoren kod

derpozitne banke iznosio jet 2'..e'17,43 kuna

23. SilATlSTlCKl PODprCl

A) I<IFIETANJE CIJENE P(] DIONICI Z]\ PRETHODNE TRI IGODINE

Nr\JNtZA C;tJE:NLA NAJVISA CIJENA

15,02 i39,00

30,00 1t0,00

61,89
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SLAVONSKI ZATVOFIENII,/\LTERNAI'IVNI INVESTICIJSKI FOND

S JAVNOM PONUDOIIVI cl,cl., Zagreb
BiljeSke uz financijske izv.ieStaje za grcdinu zavienu 31. prosinca 2!,5-

23. S,TATlSTlcKl PclPAJal (NASTAVAIQ

B) f\F,JVtSA I NAJNil;ZA, \/RIJEDNOS;-| IMOVINE FONDA I CIJENU PO DlrONlCl lLl UDJELU U

FC)NDU UNUT,AR STOG OE}RAEUNSK(fG RAZ:DOBLJA ZA PROTEKLIH PET

F},LENDARSKIH GCD}INA

UROJ IZI)ANIH DtlONlClt 3.346.418 U 000 KUNIt

NAJVI IVI.ESJECNA VRIJ
FONDA I

UDJEL,A
PIlII)A]]AJUCA VRIJ

57 4ei

60 FC)

73 221

EDNOST
EDNOST

N,AJNI;ZA MJESECNA
VIRIJEDNOST FONDA I

PIlIPADAJUCA VRIJEDNOST
U DJELA
1!r5.712 46,53

53,64

161.852 6?,1 ?

169.602

220.510 72,38

c) F,c)DACt '/EZANil zA :zMJENU PRAVTLNI{\ o STRUKTURI I SAI)RZAJU GODISNJIH
F:lI'IANCIJSKIH l;Z\/JE{ITAJA - OB.ITWLJENO tJ NN12/2009 OD 28.01.2009.GOD|NE

UI,(UPAN I;ZNOS NAKNADA

ZA USI-UGE FIEVI:ZI,JE obauezna zak
IJSLU.]E C,DVJFJ.\ KA 

---USLUC]E B ROK. PIIOVIZIJA
BANKARSKE I {JFIfDNE USLUGI:
DRUGE USLUGE (BURZA, NN,HI

UKUPNO

24. IIITSPODJELA PRllLlDDA ODNCISNO DoBlTl
TT,JEKOU GOpINE

Glarvna rsk:up5tina Fonda koia je odrlanet dana 01. lipnja 2011r. godine donijela je odluku o isplati

dividende dionidanima Fondra i;z sredstva ostvarene dobiti u 201t1. godini u iznosu 3.808.022,50 kuna,

u iz:nosu '1 ,25 kuna po dioni<;i.

StrrrpStina Fonda 1. lipnrja ',2015. godrne rlonijela je odluku o srnanjenju ostalih rezervi Fonda radi

isplate dicnidarima. C)sterle I'rlilerve Fonda smanjene siuza izno,s 14.470.485,5C, kuna. lznos dobiven

snranjenjem ostalih rezervi F:onda isplacerr 1e dionicarima u iznos;u 4,75 kuna po dionici.

Zar poslc,vru godirru 2015. os;tvaren je dobitak u iznosu 12.407.54t',68 kuna. Doloitak 2015. godine do

dana izda'tanja bi lje5ki nije rasporeden.

lZl.JOS

onska 8€i.000

4..298

73i.318

482:,.623

[IA,HITA 3€i.568

684.. BB7
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SI-AVOl,lSKl ZATVCIIREI\Jl AL-TERNAl"ilVNl lN'VHSTICIJSKI FOND
S; JAVI\I]M PONUD0M cl.d., Zagreb
EiiljeSl:e uz financijs;lke i;zr,,jerltaje za g,cdinu z:avSenu 31. prosinca 2015.

2r,. ttp]iAgAJl_NAjt_ol!-l;lA"LlllvlA_gl_!=l\NCE

D'ana 22. vellace 2016 r;o::lire Foncl je zurp:rrrnio presudu Zup;rnijskog suda u Zagrebu, u predmetu

prctiv trr;iernika l-l.epublke llrr,'atske. radi raknade rite,te, kojonr se 0dbija Zalba Republike l-'lrvatske i

pc't\,/rduje presuda Opdrnsk r(:t qradanskog suda u Zagrerbu ocl 17. svibnja ?-013. godine, kojom se

ne,larLe Flepublici Flrvatskoj rlra l:ondu isplali iznos ocl 61 750.Er7:1,35 kuna sa zakonskom zateznom

k,amato'rr koja pocin.le tecr r:rcl llz svibnja 2013. godine. lrlavectenom presuoorn Zupanijskog suda u

Zet'grebt ukrnuta Je pr,:tsu(:;a Opcinskog graifansfiog suda u Z,agrebu ut dijelu kojim je Opcinski

grar:lans;l,ii sud u .Zagreh,u o:lbrcr z:aht.1ev l::r)nda za is;platu zalezne kamate na dosudeni iznos glavnice

oc "15 ozulka '19t39. tJocline dr;'6. svibniz 2013 godrne te se u tr:m diyelu predmet vraca sudu prvog

stupnla na ponovno odrurr;rv:anje Zuparrils;ki sud u Zagrebu odbio je Zalbu Fonda na presudu

Qrpcinsllog gradanskcg surj:r rr Zlagrebu u drlelu kolr se odrrosi na <lbvezu Fonda da tu2eniku Republici

Hrviatskoj nadokrradi tro5al< pirrnidnog pos;tupka u iz:nosu oci '19i2.010,00 kuna. Dana 16. oZujka 2016.

gctiine Fcnd je zaprrmio ro!'rzi.lLr tuZenir:e, Republike Hrvatske protiv presude Zupanijskog suda u

Zeqrebu

Nak:on i3'1. prosinca !2015 lrcline rriye bilo driiqih dcgadaja koji lci imali znacajan utjecaj na financijska

izi,rescar rr:r dan ili za razr.lcl:rl1e tada z:avrsr.ltto rli da sLr od takvog znacaja za poslovanje Fonda da bi

zi:hr:ilevala ob1avu u btljerlkr:n1a uz finanr-rijr;kla izvlesca. Nirsu nastiali nikakvi drugi poslovni dogadaji ili

trarnsakr:.1e zakljudno s <jan:rnr 15i. travnja:2l016. go,Jine, k.oji bi malr utjecaj na financijska izvje5ca na

d;arr 31. prosinca 2015. {t<lciirc'.

26, lLlLllBRENJE-lElNAlll;;i![;KlH-lz'y!LE!]nJpr

Crve finarrc;ijske izvle5traler pril,lazane na strerntcama od 4 do 315 r-rsvojila je Uprava Fonda iodobrila
rrlifrovo i;rdavanle dana '15. travrrja 2016. gociine.

ZaiuimeUprave

Ante Lucic, Predsjednik Uprave

,,,t,j,,Y^q,l' j ( | zA.vr]Rt llt
.'i,,tlH,'t{!t lr!VEslUJsKr rbr,JL;' ,ltrNUtt/ r{]NUrO/|l 

dioniilo druirvr
:i:AGREEI
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