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lzvjestaj poslovodstva za 2025. godinu

Nastanak i povijest

ARENU MUDRU MIROVINU zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond (dalje: "Fond" ili "Arena") 14. studenog 2022. godine
osnovalo je drustvo Erste d.o.o. drustvo za upravijanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima ("Drustvo") na
temelju odobrenja za osnivanje mirovinskog fonda i obavijanje poslova upravljanja mirovinskim fondom koje je izdala
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga ("HANFA"). Fond je pogeo sa radom prvom uplatom od strane
pokrovitelia Fonda dana 20. prosinca 2022. godine.

Nadzor nad Fondom vrsi Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (u nastavku: ,HANFA®).

Pokrovitelj Fonda
Pokrovitelj Fonda je Arena Hospitality Group d.d., Pula, Smareglina ulica 3, OIB: 47625429199, MBS: 040022901 (dalje
u tekstu: ,Arena Hospitality Group” ili ,Pokrovitelj”).
Prava i obveze pokrovitelia Fonda pored Arena Hospitality Group preuzeo je i Arena Hospitality Management d.o.o.,
Pula, Smareglina ulica 3, OIB: 81747243216 (dalje u tekstu: ,Arena Hospitality Management" ili ,Povezana osoba®,
ovisno o kontekstu) i Ulika d.o.o., Pula, Smareglina ulica 3, OIB: 99530279408 (dalje u tekstu: ,Ulika d.0.0.“li ,Povezana
osoba“, ovisno o kontekstu).
Prava i obveze pokrovitelia Fonda pored Arena Hospitality Group, na naéin kako je to predvideno ugovorom o
pokroviteljstvu sklopljenim s Arena Hospitality Group, moze preuzeti i bilo koje trgovaéko druitvo koje se nalazi na listi
drustava u Ugovoru o pokroviteljstvu koje mogu pristupiti Ugovoru o pokroviteljstvu Fonda sklopljenog izmedu Drustva
i Pokrovitelja (dalje u tekstu: ,Povezana osoba”).
Fond je namijenjen svim osobama u radnom odnosu kod Pokrovitelja ifili Arena Hospitality Management i/ili Ulika d.o.o.
Status Zaposlenika Pokrovitelja utvrduje Pokrovitelj odnosno Povezana osoba. Fondom upravija Drustvo u svoje ime,
a za raéun Clanova Fonda.
Radi ostvarivanja dugoro&nog cilja Fonda, prilikom ulaganja imovine Fonda uvaZavaju se sljiede¢a naéela:

e sigurnosti, razboritosti i opreza,

e smanjivanja rizika raspréeno$c¢u ulaganja,

e odrZavanja odgovarajuce likvidnosti i solventnosti, te

e zabrane sukoba interesa.

Osnovne djelatnosti

ARENA MUDRA MIROVINA zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond predstavija zasebnu imovinu bez pravne osobnosti i
osnovan je radi prikupljanja nov&anih sredstava uplacivanjem doprinosa &lanova Fonda, uplatama doprinosa
Pokrovitelja Fonda i Povezanih osoba te ulaganja tih sredstava s ciliem poveéanja vrijednosti imovine Fonda radi
osiguranja isplate mirovinskih davanja ¢lanovima Fonda. Fond je u vlasni$tvu svojih &lanova tija se pojedinacna
vlasnicka prava odreduju s obzirom na iznos sredstava na njihovom raéunu.

Drustvo ¢e najmanje jednom godi$nje, putem svoje mrezne stranice, &lanovima Fonda uginiti dostupnim potvrdu koja
Ce sadrzavati podatke sukladno Zakonu i propisima, a to su, osim imena i prezimena &lana i naziva fonda te naziva i
sjedista mirovinskog drustva, broj udjela na osobnom ragunu &lana, njegovu cijenu, vrijednost imovine koja se nalazi
na osobnom ra¢unu ¢lana kao i sve datume, iznose uplata i isplata obradunate ulazne i izlazne naknade te broj
dodijeljenih udjela na osobni raun ¢&lana u odgovarajuéem razdoblju. Ujedno, potvrda mora sadrzavati i kratku
informaciju o stanju mirovinskog drustva i fonda, datum izdavanja potvrde te potpis ovladtene osobe mirovinskog

drustva.
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Izvjestaj poslovodstva za 2025. godinu (nastavak)

Drustvo za upravljanje Fondom

Sukladno statutu Fonda i u skladu s odredbama Zakona o dobrovoljnim mirovinskim fondovima (NN 19/14, 29/18,
115/18, 156/23 i 52/25) (‘Zakon”), Fondom upravlja Erste d.0.0. dru$tvo za upravijanje obveznim i dobrovoljnim
mirovinskim fondovima (,Drustvo”). Drustvo jam&i i odgovara za poslovanje Fonda, kao i za tetu pocinjenu vlasnicima
udjela u Fondu djelovanjem suprotnim Zakonu i Statutu Fonda. Sukladno Zakonu, Drustvo Fondu zaragunava naknadu
za upravljanje koja se obra¢unava dnevno na ukupnu imovinu Fonda, umanjenu za iznos svih obveza Fonda s osnove
ulaganja. Imovina Fonda vodi se odvojeno od imovine Drustva.

Depozitar
Sukladno Zakonu, Drustvo treba odabrati depozitara kome ée povjeriti uvanje sredstava Fonda. Depozitar Fonda je
OTP banka d.d., Ulica Domovinskog rata 61, Split ("depozitar"). Depozitar procjenjuje vrijednost imovine Fonda u skladu

sa zakonom i mjerodavnim propisima.
Uprava i Nadzorni odbor

Upravljacku strukturu Drustva Cine:
Nadzorni odbor

KreSimir Gunja¢a
Christoph Wolf
Branimir Britvi¢
Zdenko Matak

Heinz Bednar
Miroslav Kozul
Dubravka Vlasic Plese
Marija Majdak
Gerhard Maier
Miroslav Marinov

Uprava
Petar Vlai¢
Natasa Ivanovi¢
Senka Fekeza Klemen

Predsjednik Nadzornog odbora

Zamjenik Predsjednika Nadzornog odbora
Zamjenik Predsjednika Nadzornog odbora
Clan

Clan

Clan

Clanica

Clanica

Clan

Clan

Predsjednik
Clanica
Clanica

do 16. travnja 2025. godine
od 6. lipnja 2025. godine

do 13. lipnja 2024. godine
od 30. srpnja 2025. godine

od 7. veljaCe 2025. godine
do 30. prosinca 2024. godine
od 22. travnja.2025. godine

Buducéi razvoj poduzetnikova poslovanja

Drustvo za upravljanje ¢e upravljati imovinom Fonda u svoje ime i u interesu &lanova Fonda. Cilj upravijanja Fondom je
povecanje vrijednosti imovine ulaganjem sredstava u skladu sa zakonom i pridrzavajuéi se naéela sigurnosti, razboritosti
i opreza. Pri upravljanju posebna se paZnja pridaje odrzavanju odgovarajuée razine likvidnosti, zabrani sukoba interesa

i smanjenju rizika raspréenoscu ulaganja.

Pokazatelj ukupnih troskova

Sukladno Pravilniku o tro$kovima koji se mogu placati iz imovine dobrovoljnog mirovinskog fonda te nacinu i sadrzaju
izracuna pokazatelja ukupnih troskova dobrovoljnog mirovinskog fonda (NN 105/24) Dru&tvo je u ime Fonda duzno ovaj
pokazatelj objaviti minimalno u sklopu revidiranih godisnjih izvjestaja mirovinskog fonda. Za 2025. godinu on iznosi
1,1610% (za 2024. godinu: 1,2261%).

2 ARENA MUDRA MIROVINA zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond



Izvjestaj poslovodstva za 2025. godinu (nastavak)
Financijski instrumenti i povezani rizici

Ulaganje u Fond pretpostavlja preuzimanije odredenih rizika od strane &lanova Fonda. Opcenito, rizik je vjerojatnost ili
mogucnost da prinos od ulaganja bude nezadovoljavajudi ili negativan. Rizici povezani s ulaganjima Fonda variraju
ovisno o financijskim instrumentima u koje Fond ulaZe, buduéi da svako ulaganje neizostavno nosi svoj specifiéni skup
razliCitih rizika, kao Sto su trzisni, kreditni i drugi oblici rizika. Najznaéajnije vrste rizika povezanih s financijskim
instrumentima u koje Fond ulaze su rizik likvidnosti, kreditni rizik i rizik namire i plac¢anja, te trzisni rizici: rizik promjene
kamatnih stopa, valutni rizik, rizik promjene cijena vrijednosnih papira, i rizik likvidnosti vrijednosnih papira.

Rizik likvidnosti predstavlja mogucnost nedostatka sredstava potrebnih za podmirivanje obveza i rezultanta je
neuskladenosti rokova dospije¢a potrazivanja i obveza. Kvalitetnim upravljanjem ro&nosti plasmana novéanih sredstava
potrebno je osigurati pokrivanje nadolazeéih obveza i uspostaviti razinu likvidnosti koja moze ispuniti oéekivane i
neocekivane potrebe za novéanim sredstvima.

Kreditni rizik nastaje iz mogucnosti da se potrazivanja Fondova po investicijama i s njima povezanim naknadama i
kamatama, te prilikom trgovanja vrijednosnim papirima ne¢e naplatiti u predvidenom iznosu i roku sukladno ugovoru,
odnosno predstavlja rizik potencijalnog gubitka uslijed nepodmirenja obveze prema pojedinom Fondu. Kreditni rizik
ovisi o kreditnoj sposobnosti izdavatelja vrijednosnih papira.

Rizik namire se pojavljuje kod trgovanja financijskim instrumentima, a ovisi o kreditnoj sposobnosti suprotne strane u
trgovanju prilikom namire.

TrZi8ni rizici predstavljaju potencijalne u¢inke koje vanjski utjecaji imaju na vrijednost imovine Fondova i uzrokuju ih
promjene cijena, volatilnosti i korelacija vrijednosnih papira, odnosno kretanja na financijskim trzidtima. Upravljanje
trziSnim rizicima je dio ukupne strategije upravljanja imovinom Fondova i kao takav u sebi sadrzi kamatni rizik, valutni
rizik, rizik promjene cijena vrijednosnih papira i rizik likvidnosti vrijednosnih papira.

Kamatni rizik je sastavni dio trzi$nog rizika i pokazuje osjetljivost financijskih instrumenata u portfeljima Fondova na
promjene kamatnih stopa. Ovo je osnovni rizik pri ulaganju u duZni¢ke vrijednosne papire.

Kamatni rizik u poslovanju Fondova moze se dvojako promatrati kroz strukturnu izloZzenost ukupne imovine pojedinog
Fonda riziku promjena kamatnih stopa preko svojih pozicija u kamatno osjetljivim instrumentima na valutnom, nov&anom
te trziStu obveznica (fixed income). Cilj upravljanja kamatnim rizikom je postizanje optimalne strukture portfelja s
obzirom na predvidena kretanja kamatnih stopa za pojedine vrste vrijednosnih papira.

Valutni rizik ili rizik promjene te¢aja pokazuje osjetljivost vrijednosti imovine Fondova na fluktuacije te€ajeva stranih
valuta, a nastaje prilikom ulaganja u financijske instrumente denominirane u valutama razliditim od valute obrac¢unske
jedinice. U svrhu zastite od rizika eventualnih nepovoljnih meduvalutarnih kretanja potrebno je kontrolirati i pratiti
otvorenost ukupne devizne pozicije, otvorenost u svakoj pojedinoj valuti, kao i kretanje tec¢aja domace u odnosu na
ostale svjetske valute.

Rizik promjene cijene vrijednosnih papira je mjera gubitka koji moZe nastati zbog pada vrijednosti vrijednosnih papira u
portfeljima Fondova (dioni¢ki portfelj, obveznicki portfelj, udjeli u fondovima).

Rizik likvidnosti vrijednosnih papira je mjera gubitka koji moze nastati zbog smanjene utrZivosti pojedinog vrijednosnog
papira ili dijela portfelja vrijednosnih papira u portfeljima Fondova. Funkciju upravljanja rizicima obnasa Odjel nadzora i
kontrole rizika. Sustav upravijanja rizicima opisan je Politikom i procedurom upravljanja rizicima, te Strategijom rizika.
Strategija rizika definira opéa nacela upravljanja rizicima i definira okvir kojim se odreduje sklonost preuzimanja rizika
za pojedine vrste rizika. Ciljevi i polittke Fonda u upravljanju financijskim rizicima te izlozenost Fonda tim rizicima

detaljno su opisani u biljesci 18 u ovim godi$njim financijskim izvjestajima.
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lzvjestaj poslovodstva za 2025. godinu (nastavak)

Znacajna gospodarska i makroekonomska kretanja tijekom 2025. godine koja su izravno ili neizravno utjecala

na poslovanje mirovinskog fonda

Nastavak rasta hrvatskog gospodarstva u 2025. godini potvrdio je otpornost i stabilnost domace ekonomije, §to je imalo
pozitivan utjecaj na poslovanje mirovinskih fondova. Hrvatska je nastavila nizati pozitivne stope rasta, biljezeci pritom
dvadeseto uzastopno tromjesecje rasta ekonomske aktivnosti. Na razini cijele 2025. godine ostvaren je realni rast BDP-
a od 3,2%, pogonjen prvenstveno snaznim investicijama, priljevom sredstava iz EU fondova te stabilnom osobnom

potrodnjom.

Pozitivni trendovi posebno su bili vidljivi na trzistu rada te je prosjeéna registrirana stopa nezaposlenosti u 2025. godini
pala je na povijesno niskih 4,5% (uz 4,6% zabiljezenih krajem godine). Nastavljen je i rast prosjeéne nominalne i realne
neto place, Sto je ofuvalo snazno povjerenje potro$aca i kupovnu moé, unatog izazovnijim vanjskim uvjetima.

Sektor turizma ponovno je ostvario iznimne rezultate, pruzajuéi kljuénu potporu gospodarskom rastu i prihodima

usluznog sektora.

S druge strane, industrijska proizvodnja nastavila je osjeéati posljedice izazovnog poslovnog okruzenja u zemljama
najvaznijih europskih vanjskotrgovinskih partnera (osobito Njemag&ke), gdje su pokazatelji preradivatke aktivnosti i

tijekom 2025. povremeno signalizirali usporavanje.

Unato generalnom smirivanju inflacijskih pritisaka na globalnoj razini, u Hrvatskoj je inflacija u 2025. pokazala
odredenu tvrdokornost, prvenstveno pod utjecajem snazne domace potraznje. Prosjeéan rast potrogackih cijena iznosio
je oko 3,7% na godi8njoj razini. lako predstavlja blagi porast u odnosu na 2024. godinu (3,0%), on je i dalje znatno blazi
od udara iz 2022. i 2023. godine. Domaca inflacija ostala je vi$a od prosjeka eurozone (koje je konvergiralo prema
cilianoj razini od 2%), a najveci generator rasta cijena i dalje su bile usluge, podrzane visokom turistitkom potraznjom i

rastom standarda.

U pogledu javnih financija, Hrvatska je zadrZala stabilnost. Udio javnog duga u BDP-u nastavio je padati uslijed rasta
nominalnog BDP-a te se, prema procjenama, spustio na razine od oko 56% BDP-a. Deficit drzavnog proracuna u 2025.
se kretao oko ciljnih razina od 3% a zadrzavanje visoke likvidnosti, uredno izvréavanje proratuna i visok kreditni rejting
drzave su povoljno utjecali na prinose domacih drzavnih obveznica, osiguravajuéi stabilnost obveznitkih portfelja

mirovinskih fondova.

Hrvatsko dioni¢ko trzite zabiljezilo je snaznu izvedbu i u 2025. godini. Indeks CROBEX nastavio je uzlazni trend rastom
od gotovo 21%, dosegnuvsi razine koje nisu videne jo3 od 2008. godine. Optimizam investitora podrzavali su stabilan
rast BDP-a, odli¢ni rezultati turistitke sezone, snazna korporativna zarada i povijesno visoka zaposlenost. Izvedba
domacih dionica bila je no$ena i snaznim temeljnim pokazateljima kompanija, nastavkom rasta kreditne aktivnosti
banaka te izdasnim isplatama dividendi koje su dodatno privukle investitore. Pozitivan sentiment osjetio se i na
regionalnim trzistima srednje i isto¢ne Europe (CEE), ¢iji su indeksi zabiljezili rast iznad prosjeka zapadne Europe.

Domace trziste drzavnog duga profitiralo je od iznimno povoline percepcije rizika Republike Hrvatske. Prinos na
hrvatsku desetogodi&nju obveznicu u 2025. godini samo je blago porastao je s 3,03% na 3,19%. Zadrzavanje povijesno
visokog kreditnog rejtinga u investicijskom razredu (podrzanog snaznim gospodarskim rastom i smanjenjem udjela
javnog duga u BDP-u) rezultiralo je dodatnim suzavanjem premije rizika (tzv. spreada) hrvatskih obveznica u odnosu

na njemacki Bund.
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Izvjestaj poslovodstva za 2025. godinu (nastavak)

Znatajna gospodarska i makroekonomska kretanja tijekom 2025. godine koja su izravno ili neizravno utjecala

na poslovanje mirovinskog fonda (nastavak)

Nakon stabilizacije u 2024., svjetsko gospodarstvo je u 2025. godini pokazalo iznimnu otpornost usprkos nastavku
geopolitickih napetosti (poput onih na Bliskom istoku i u Ukrajini) te povremenim neizviesnostima oko globalnih
trgovinskih politika. TrziSta rada u razvijenim ekonomijama ostala su stabilna, bez znadajnijeg rasta stopa

nezaposlenosti, $to je sprijecilo ostrija ekonomska usporavanja i osiguralo potraznju za dobrima i uslugama.

Najvaznije centralne banke nastavile su s prilagodbom monetarnih politika. Europska sredisnja banka i americki FED
su drzali kamatne stope na neutralnim razinama, balansiraju¢i izmedu poticanja gospodarskog rasta i kontrole

preostalih inflacijskih pritisaka.

Globalna dionitka trzi$ta ostvarila su odliéne rezultate u 2025., predvodena tehnoloskim sektorom i ulaganjima u
umjetnu inteligenciju (Al), ali i snaznim rastom zarada po dionici izvan tehnolokog sektora. Najvedi rast u 2025. su
imali indeksi s vecom komponentom tehnolodkih dionica kao $to su korejski KOSPI koji je u 2025. porastao 76% ili
japanski NIKKEI225 koji je u 2025. porastao 26% uz potpuno ignoriranje zaostravanja japanske monetarne politike.
Americki indeksi, predvodnici rasta u prethodnim godinama, su i u 2025. zabiljezili pozitivna kretanja (S&P500 +17%,
NASDAQ +21%) uslijed pozitivne izvedbe ameri¢ke ekonomije u 2025. i pozitivnih ocekivanja za 2026. Ipak, za razliku
od 2024. godine kada je rast bio usko koncentriran na tehnolo3ke divove, u 2025. godini svjedogili smo i djelomicnoj
rotaciji kapitala. Investitori su preusmijerili fokus na $ire trziste, ukljuéujudi tradicionalne sektore poput financija, industrije
i zdravstva, koji su profitirali od nizih trokova zaduzZivanja i stabilne potro§nje. Europski indeksi su u 2025. uglavnom
zabiljezili dvoznamenkaste poraste (DAX 23%, EuroSTOXX 600 17%, CAC 40 10%) na osnovu ocekivanja o visim
stopama rasta europske ekonomije u 2026. potaknutim ve¢om fiskalnom ekspanzijom i ulaganjima u obranu i

infrastrukturu.

Stabilnost realne ekonomije odrazila se na trzista fiksnog prinosa kroz preteziti blagi porast prinosa do dospijeca (YTM),
no bez dramaticnih korekcija vrijednosti portfelja. Investitori su u 2025. postali osjetljiviji na fiskalne i monetarne politike
pojedinih drzava, $to je vidljivo u kretanju prinosa na desetogodi$nje drzavne obveznice. Pad prinosa u SAD-u, unatod
i dalje prisutnom proracunskom deficitu, je prvenstveno posljedica o&ekivanja o buduéem smanjivanju kamatnih stopa
od strane FED-a (scenario koji ¢e uvelike ovisiti o budu¢em kretanju inflacije).

Ocekivani rast gospodarstva, moguci rast proracunskih deficita te konzervativna politika ECB-a su doveli do povecéanja
prinosa u najvecim zemljama eurozone. Osjetno $irenje spread-a na francuske obveznice u odnosu na njemaéki Bund
izravna je posljedica polititke premije rizika koju investitori sada ugraduju u cijenu francuskog duga dok je stabilizacija
politicke situacije i stavljanje drzavnih financija pod kontrolu u Italiji dovela do pada spread-a u odnosu na Bund.
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Izvjestaj poslovodstva za 2025. godinu (nastavak)

Poduzete mjere i aktivnosti u svrhu provodenja investicijske politike i donosenje investicijskih odluka u odnosu
na trzina, gospodarska i makroekonomska kretanja te aktivnosti poduzete u svrhu upravljanja izlozenogéu

prema znacajnim rizicima

Prilikom odredivanja strategije ulaganja te donosenja investicijskih odluka Drustvo je u cilju ostvarivanja dugoro¢nih
cilieva Fonda pokusalo osigurati prihvatljivu razinu rizika za o&ekivani prinos. Obzirom na umjereno konzervativnu
strategiju ulaganja Fonda, investicijski cilj se ostvaruje ulaganjem u instrumente s fiksnim prinosom najmanje 50%,
ulaganjem u vlasnicke vrijednosne papire izmedu 10% i 50%, udjele investicijskih fondova te depozite i ostale
instrumente trZista novca uz aktivno upravljanje valutnom izioZenosti. S ciljem postizanja disperzije ulaganja, minimalno

30% imovine Fonda bit ¢e uloZzeno u inozemne izdavatelje.

Fond je na kraju godine imao 41,86% imovine uloZene u viasni¢ke vrijednosne papire i udjele investicijskih fondova,
49,70% u duzniCke vrijednosne papire, od &ega 49,43% u drzavne obveznice i 0,27% u korporativne obveznice te

8,44% u instrumente trzista novca.

Obzirom na makroekonomska kretanja te geopolitiku situaciju, Fond se tijekom godine aktivnije prilagodavao situaciji.
Na razini godine dodatno je smanjena izloZzenost hrvatskim dravnim obveznicama i obveznicama EMU regije te je
dodatno smanjena duracija portfelja. Protekla godina obiljezena je carinama i velikom volatilno&éu koju je uvodenje
carina od strane SAD-a imalo na trzista. Unato¢ inicijalnom $oku, pokazalo se da su svjetske ekonomije dovoljno
rezistentne da amortiziraju rast carina $to je rezultiralo u konaénici ubrzavanjem gospodarskog rasta. Obzirom da
unato¢ carinama nije do$lo do znacajnijeg rasta inflacije, centraine banke dodatno su smanjivale referentne stope s
posebnim fokusom na trziste radne snage koje je u drugom dijelu godine u SAD-u po&elo pokazivati znakove slabljenja.
U dioni¢kom dijelu portfelja ukupna izloZzenost dionicama je porasla. Prilagodena je i regionalna izloZzenost na nacin da
je povecana izloZzenost hrvatskom, europskom i slovenskom dionickom trzidtu te dionicama Trzista u razvoju, a
smanjena je izloZenost SAD-u te Japanu. Fond je tokom godine drzao znaéajniju izloZzenost instrumentima trzista novca

kako bi mogao adekvatno reagirati na eventualne distorzije na trzistima.

Navedenim strategijama te investicijskim odlukama Fond je u prethodnom razdoblju ostvario prinos od 12,06%.

Aktivnosti istrazivanja i razvoja

Nije primjenjivo na Fond.

Otkup vlastitih dionica

Nije primjenjivo na Fond.

Podruznice poduzetnika

Nije primjenjivo na Fond.
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Odgovornost za godi$nje financijske izvjestaje

Uprava ERSTE d.o.0. drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima (.Drustvo za upravljanje”)
odgovorna je za upravljanje Fondom u skladu sa Statutom i Zakonom o dobrovoljnim mirovinskim fondovima (NN br.
19/14, 29/18, 115/18, 156/23 52/25). Isti zahtijevaju da Drustvo za upravljanje pripremi godisnje financijske izvjestaje
za svaku financijsku godinu koji fer prezentiraju, u svim znadajnim odrednicama, financijski polozaj Fonda te njegovu
uspjesnost i njegove nov€ane tokove u skladu s Pravilnikom o godisnjim, polugodisnjim i drugim izvjestajima
dobrovoljnin mirovinskih fondova (Narodne novine 104/17, 98/20, 146/22 i 62/24) (“zakonska raéunovodstvena
regulativa mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj"), te je odgovorno za vodenje odgovarajucih ra¢unovodstvenih
evidencija potrebnih za pripremu tih godignjih financijskih izvjestaja u bilo koje vrijeme. Uprava Dru$tva za upravljanje
ima opcenitu odgovornost za poduzimanje razumno raspoloZivih mjera u cilju oguvanja imovine Fonda te sprjedavanja

i otkrivanja prijevare i drugih nepravilnosti.

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za odabir prikladnih ragunovodstvenih politika koje su u skladu s vazeéom
raunovodstvenom regulativom mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj i za njihovu dosljednu primjenu, dono$enje
razumnih i razboritih prosudbi i procjena, te pripremanje godi$njih financijskih izvjestaja temeljem principa
neograni¢enog vremena poslovanja, osim ako je pretpostavka da ée Fond nastaviti s poslovanjem neprimjerena.

Uprava Dru$tva za upravijanje je takoder odgovorna za sastavljanje i sadrzaj izvje$taja poslovodstva, sukladno

zahtjevima hrvatskog Zakona o ragunovodstvu.

Odobreno od strane Uprave Erste d.0.0. drutva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima, u ime
ARENE MUDRE MIROVINE zatvorenog dobrovoljnog mirovinskog fonda:

Petar Vlai¢

Natasa lvanovi¢ Senka Fekeza Klemen

Predsjednik Upra \C!anica Uprave 182 Uprave

[\
/

Zagreb, 27. travnja 2026. godine
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& PKF

|zvjesCe neovisnog revizora

VLASNICIMA FONDA ARENA MUDRA MIROVINA ZATVORENI
DOBROVOLJNI MIROVINSKI FOND

|zvieSce o reviziji godisnjih financijskih izvjestaja

MISLJENJE

Obavili smo reviziju godisnjih financijskih izvjestaja za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025.
fonda Arena Mudra Mirovina zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond (,Fond*), koji obuhvaéaju
izvjestaj o financijskom poloZaju na 31. prosinca 2025. godine, izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti,
izvjeStaj o nov&anim tokovima, izvjestaj o promjenama u neto imovini Fonda, izvjestaj o
posebnim pokazateljima Fonda, izvjestaj o vrednovanju imovine i obveza Fonda za tada
zavrsenu godinu te biljeske uz godisnje financijske izvjestaje, ukljuujuéi i znaéajne informacije
o racéunovodstvenim politikama.

Prema nasem misljenju, priloZeni godisnji financijski izvjestaji fer prezentiraju, u svim znagajnim
odrednicama, financijski poloZaj Fonda na 31. prosinca 2025. godine, njegovu financijsku
uspjesnost i njegove novEane tokove za tada zavr$enu godinu u skladu sa zakonskom
racunovodstvenom regulativom mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj kako je definirano u
biliesci 2. Osnova za sastavljanje.

OSNOVA ZA MISLJENJE

Obavili smo nasu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima (MRevS-ima).
Nase odgovornosti prema tim standardima su podrobnije opisane u nasem izvje$éu revizora u
odjeliku Odgovornosti revizora za reviziju godisnjih financijskih izvjedtaja. Neovisni smo od
Fonda u skladu s Medunarodnim kodeksom etike za profesionalne radunovode (s
Medunarodnim standardima neovisnosti) koji je izdao Odbor za medunarodne standarde etike
za racunovode (IESBA) (IESBA Kodeks), kako je primjenjivo na revizije godiénjih financijskih
izvjeStaja subjekata od javnog interesa, zajedno s etickim zahtjevima koji su relevantni za nasu
reviziju godisnjih financijskih izvjestaja subjekata od javnog interesa u Republici Hrvatskoj i
ispunili smo naSe ostale eticke odgovornosti u skladu s tim zahtjevima i IESBA Kodeksom.
Vjerujemo da su revizijski dokazi koje smo pribavili dostatni i primjereni da osiguraju osnovu za
nase misljenje.

PKF FACT revizija d.o.o. www.pkf-fact.hr
Zagreb: Zadarska 80, 10 000 Zagreb; Karlovac: Marmontova aleja 31, 47000 Karlovac  OIB: 66538066056 MBS: 050001274 E: ured@pkf.hr

PKF FACT revizija d.o.0. upisana u registar Trgovackog suda pod br. MBS - 050001274. Temeljni kapital 8.680,00 EUR, uplacen u cijelosti.
Uprava: Jeni Krsti¢evi¢, predsjednik Uprave i Ljiljiana Lali¢ Dubrav&i¢, ¢lan Uprave.
Privredna Banka Zagreb d.d., IBAN HR8123400091100068593, SWIFT: PBZGHR2X; Slatinska banka d.d., IBAN HR9324120091139008395, SWIFT: SBSLHF%X

PKF FACT revizija je Clanica PKF International Limited zajednice pravno neovisnih tvrtki i ne prinvaéa nikakvu odgovornost il obvezu za éinidbe ili neginidbe bilo
koje druge tvrtke Clanice ili korespondentske tvrtke ili tvrtki.
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|zvjesCe neovisnhog revizora (nastavak)

lzvjesce o reviziji godisnjih financijskih izvjestaja (nastavak)

KLJUCNA REVIZIJSKA PITANJA

Kljuna revizijska pitanja su ona pitanja koja su bila, po nasoj profesionalnoj prosudbi, od

najvece vaznosti za nasu reviziju godisnjih financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja. Tim

pitanjima smo se bavili u kontekstu nase revizije godisnjih financijskih izvjestaja kao cjeline i
pri formiranju naSeg mislienja o njima, i mi ne dajemo zasebno misljenje o tim pitanjima.

Fer vrijednost financijske imovine

U godidnjim financijskim izvjestajima na 31.
prosinca 2025. godine Fond ima iskazano
747.402 eura prenosivih duznickih i
vlasni¢kih vrijednosnih papira kojima se
trguje na uredenom trzistu i koji se vrednuju
po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka i
kroz ostalu sveobuhvatnu dobit.

Fond razmatra svaki financijski instrument
zasebno kako bi odredio kotira li instrument
na aktivnom trzistu. Ako trzine cijene nisu
dostupne, fer vrijednost se procjenjuje
primjenom prihvatljivih modela procjene
vrijednosti. Fond definira kriterije za
razgraniCenje aktivnog i neaktivnog trZista
za pojedine klase financijske imovine
Fonda.

Fer vrednovanje financijske imovine
predstavija kljuéno revizijsko pitanje zbog
svoje znacCajnosti, koristenja prosudbi
prilikom utvrdivanja fer vrijednosti te
subjektivnosti takvih procjena.

Povezane objave u pripadajuéim
godisnjim financijskim izvjestajima
Vidjeti bilieSke 3. Znaéajne informacije o
rac¢unovodstvenim politikama, 6. Prenosivi
vrijednosni papiri koji se vrednuju po fer
vrijednosti i 19. Fer vrijednost financijskih
instrumenata u godi$njim financijskim
izvjestajima.

NaSe revizorske procedure vezane za ovo
podrucje, izmedu ostalog, ukljuéivale su:

- snimanje sustava unutarnjih kontrola i testiranje
operativne ucinkovitosti odabranih kontrola
procjene trzista kao aktivnog ili neaktivnog i
kontrolu provjere tocnosti cijena koristenih u
procjenama svakog pojedinog financijskog

instrumenta;
- pregled dobivene analitke financijskih
instrumenata i klasifikacije  financijskih
instrumenata;

- provjeru uskladenosti cijena financijskih
instrumenta u odnosu na trzidne cijene vidljive
na aktivnom trzistu;

- provjeru to¢nosti izrac¢una procjena vrijednosti
financijskog instrumenta koji ne kotiraju na
aktivnom trzistu, ocjenu razumnosti odabranog
modela procjene, klju¢nih pretpostavki i ocjena
koridtenih u modelima procjene, te usporedbu
rezultata odabranog uzorka procjena s
rezultatima procjena koje smo sami napravili i
to za financijske instrumente koji se vrednuju
po fer vrijednosti a kotiraju na neaktivhom
trzistu;

- provjeru to€nosti i cjelovitosti strukture ulaganja
iz dobivene analitike financijskih instrumenata
pribavljanjem  neovisne potvrde stanja
depozitara;

- provjeru uskladenosti dobivene analitike
financijskih instrumenata s praviima Fonda
odnosno radunovodstvenim politikama Fonda;

- pregled vezanih biljeski uz godisnje financijske
izvjestaje i ocjena prikladnosti objava.
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|zvjesCe neovisnog revizora (nastavak)
|zvjeSce o reviziji godiSnjih financijskih izvjestaja (nastavak)

OSTALE INFORMACIJE

Uprava ERSTE d.o.0. - drustva za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim
fondovima (,Drustvo za upravljanje’) je odgovorna za ostale informacije. Ostale informacije
ukljuCuju informacije ukljucene u Godi$nji Izvjestaj, ali ne ukljuduju godidnje financijske
izvjestaje i nase izvjesce revizora o njima. Nase misljenje o godiénjim financijskim izvjestajima
ne obuhvaca ostale informacije.

U vezi s nasom revizijom godi$njih financijskih izvjestaja, nasa je odgovornost pro&itati ostale
informacije i, u provodenju toga, razmotriti jesu |i ostale informacije znagajno proturjeéne
godisnjim financijskim izvjestajima ili nasim saznanjima steenim u reviziji ili se drugagcije &ini
da su znacajno pogres$no prikazane.

U pogledu lzvjestaja poslovodstva, obavili smo i postupke propisane Zakonom o
racunovodstvu. Ti postupci ukljuéuju provjeru je li Izvjestaj poslovodstva sastavljen u skladu s
¢lankom 24. Zakona o ra¢unovodstvu.

Temeljeno na obavljenim postupcima, u mjeri u kojoj smo u moguénosti to procijeniti,
izvjeStavamo da:

1. su informacije u prilozenom lzvjestaju poslovodstva uskladene, u svim znadajnim
odrednicama, s priloZenim godi$njim financijskim izvjestajima; te

2. je priloZzeni lzvjeStaj poslovodstva sastavljen u skladu s &lankom 24. Zakona o
racunovodstvu.

Na temelju poznavanja i razumijevanja poslovanja Fonda i njegova okruZenja steéenog u
okviru revizije godisnjih financijskih izvjestaja, duzni smo izvijestiti ako smo ustanovili da
postoje znacajni pogres$ni prikazi u Ostalim informacijama. U tom smislu nemamo $to izvijestiti.

ODGOVORNOSTI UPRAVE | ONIH KOJI SU ZADUZENI ZA
UPRAVLJANJE ZA GODISNJE FINANCIJSKE IZVJESTAJE

Uprava je odgovorna za sastavljanje i fer prezentaciju godisnjih financijskih izvjestaja u skladu
sa zakonskom ratunovodstvenom regulativom mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj i za
one interne kontrole za koje uprava odredi da su potrebne za omogucavanje sastavljanja
godisnjih financijskih izvjestaja koji su bez znacajnog pogre$nog prikaza uslijed prijevare ili
pogreske.

U sastavljanju godi$njih financijskih izvjestaja, uprava je odgovorna za procjenjivanje
sposobnosti Fonda da nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem, objavljivanje, ako je
primjenjivo, pitanja povezanih s vremenski neograni¢enim poslovanjem i kori$tenjem
racunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj neograniéenosti poslovanja, osim ako
uprava ili namjerava likvidirati Fond ili prekinuti poslovanje ili nema realne alternative nego da
to ucini.

Oni koji su zaduzZeni za upravljanje su odgovorni za nadziranje procesa financijskog
izvjeStavanja Fonda.
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IzvjesCe neovisnog revizora (nastavak)

|zvjesce o reviziji godisnjih financijskih izvjestaja (nastavak)

ODGOVORNOSTI REVIZORA ZA REVIZIJU GODISNJIH
FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

Nasi ciljevi su ste¢i razumno uvjerenje o tome jesu li godisnji financijski izvjestaji kao cjelina
bez znacajnog pogre$nog prikaza uslijed prijevare ili pogreske i izdati Izvjeée revizora koje
ukljuCuje nase mislienje. Razumno uvjerenje je visoka razina uvjerenja, ali nije garancija da
Ce revizija obavljena u skladu s MRevS-ima uvijek otkriti zna¢ajno pogresno prikazivanje kada
ono postoji. Pogresni prikazi mogu nastati uslijed prijevare ili pogreske i smatraju se znagajni
ako se razumno moZe ocekivati da, pojedinaéno ili u zbroju, utjeéu na ekonomske odluke
korisnika donijete na osnovi tih godi§njih financijskih izvjestaja.

Kao sastavni dio revizije u skladu s MRevS-ima, stvaramo profesionalne prosudbe i
odrzavamo profesionalni skepticizam tijekom revizije. Mi takoder:

* prepoznajemo i procjenjujemo rizike zna¢ajnog pogre$nog prikaza godi$njih financijskih
izvjestaja, zbog prijevare ili pogreske, oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao
reakciju na te rizike i pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni da
osiguraju osnovu za nase mislienje. Rizik neotkrivanja znagajnog pogresnog prikaza
nastalog uslijed prijevare je vedi od rizika nastalog uslijed pogreske, jer prijevara moze
ukljuciti tajne sporazume, krivotvorenje, namjerne propuste, pogre$na prikazivanja ili
zaobilaZenje internih kontrola.

e stjeCemo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali
revizijske postupke koji su primjereni u danim okolnostima, ali ne i za svrhu izrazavanja
misljenja o uéinkovitosti internih kontrola Fonda.

e ocjenjuiemo primjerenost koristenih raunovodstvenih politka i razumnost
racunovodstvenih procjena i povezanih objava koje je stvorila uprava.

e zakljuCujemo o primjerenosti koristene radunovodstvene osnove utemeljene na
vremenskoj neograniCenosti poslovanja koju koristi uprava i, temeljeno na pribavljenim
revizijskim dokazima, zaklju¢ujemo o tome postoji li znaéajna neizvjesnost u vezi s
dogadajima ili okolnostima koji mogu stvarati zna&ajnu sumnju u sposobnost Fonda da
nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem. Ako zakljuéimo da postoji znacajna
neizvjesnost, od nas se zahtijeva da skrenemo pozornost u nasem izvje$éu revizora na
povezane objave u godisnjim financijskim izvjestajima ili, ako takve objave nisu
odgovarajuce, da modificiramo nase misljenje. Nasi zaklju&ci se temelje na revizijskim
dokazima pribavljenim sve do datuma naseg izvje§éa revizora. Medutim, bududi
dogadaiji ili uvjeti mogu uzrokovati da Fond prekine s vremenski neograniéenim
poslovanjem.

e ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj godisnjih financijskih izvjestaja,
ukljucujuciiobjave, kao i odraZavaju li godisnji financijski izvjestaji transakcije i dogadaje
na kojima su zasnovani na nadin kojim se postiZe fer prezentacija.

Mi komuniciramo s onima koji su zaduZeni za upravljanje u vezi s, izmedu ostalih pitanja,
planiranim djelokrugom i vremenskim rasporedom revizije i vaznim revizijskim nalazima,
ukljuCujudi i u vezi sa znacajnim nedostacima u internim kontrolama koji su otkriveni tijekom
nase revizije.
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IzvjesCe neovisnog revizora (nastavak)
Izvjesce o reviziji godisnjih financijskih izvjestaja (nastavak)

ODGOVORNOSTI REVIZORA ZA REVIZIJU GODISNJIH
FINANCIJSKIH IZVJESTAJA (NASTAVAK)

Mi takoder dajemo izjavu onima koji su zaduzeni za upravljanje da smo postupili u skladu s
relevantnim etickim zahtjevima u vezi s neovisno$¢u i da éemo komunicirati s njima o svim
odnosima i drugim pitanjima za koja se moze razumno smatrati da utjeu na nasu neovisnost,
kao i, gdje je primjenjivo, o radnjama poduzetim kako bi se uklonile prijetnje neovisnosti, te
povezanim zastitama.

Izmedu pitanja o kojima se komunicira s onima koji su zaduZeni za upravljanje, mi odredujemo
ona pitanja koja su od najvece vaznosti u reviziji godi$njih financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja
i stoga su klju¢na revizijska pitanja. Mi opisujemo ta pitanja u nagem izvje¢u revizora, osim ako
zakon ili regulativa sprjeava javno objavljivanje pitanja ili kada odlu¢imo, u iznimno rijetkim
okolnostima, da pitanje ne treba priopciti u nadem izvje§éu revizora jer se razumno moze o&ekivati
da bi negativne posljedice priopéavanja nadmasile dobrobiti javnog interesa od takvog
priop¢avanja.

|zviesce o ostalim zakonskim i regulatornim zahtjevima

1. Dana 28. kolovoza 2025. godine imenovala nas je Skupstina drustva ERSTE d.o.o. - drustvo
za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima da obavimo reviziju godi$njih
financijskih izvjestaja Fonda za 2025. godinu, $to predstavlja nasu drugu godinu angazmana.

2. Nase revizijsko misljenje dosljedno je s dodatnim izvje§éem za revizijski odbor drustva ERSTE
d.o.0. — drustvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima sastavljenim
sukladno odredbama iz €lanka 11. Uredbe (EU) br. 537/2014.

3. Tijekom razdoblja izmedu pocetnog datuma revidiranih godisnijih financijskih izvjestaja Fonda
za 2025. godinu i datuma ovog izvje$¢a nismo Fondu pruzili zabranjene nerevizorske usluge i
nismo u poslovnoj godini prije prethodno navedenog razdoblja pruzali usluge osmisljavanja i
implementacije postupaka internih kontrola ili upravljanja rizicima povezanih s pripremom ifili
kontrolom financijskih informacija ili osmi$ljavanja i implementacije tehnolodkih sustava za
financijske informacije, te smo u obavljanju revizije saduvali neovisnost u odnosu na Fond.

U Zagrebu, 29. travnja 2026. godine

PKF FACT revizija d.o.o.
Zadarska ulica 80

10 000 PKI¥ FACT revizija d.o.o.

ZAGRE _ 238066056
5

A
Jerf Krstisdvie, Jeni Krstidevi,
predsjednica Liprave ovlasteni revizor
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ARENA MUDRA MIROVINA zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond
Izvjestaj o financijskom polozaju
Na dan 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)
POZICIJA BiljeSke AOP 31.12.2024. 31.12.2025.

Imovina fonda

Nové&ana sredstva D 1 74.827

Depoziti kod kreditnih institucija 2 -

Repo ugovor i sli¢ni ugovori o kupnji i ponovnoj prodaji 3 i )

vrijednosnih papira L

Prenosivi vrijednosni papiri (£ AOP5+AOP9) 4 620.260

- koji se vrednuju po fer vrijednosti (AOP6 do AOPS) 6 5 620.260

a) kojima se trguje na uredenom trzistu 6 620.260

b) kojima se trguje na drugom uredenom trzistu 7 -

¢) nedavno izdani kojima je prospektom predvideno uvritenje 8 - -

- koji se vrednuju po amortiziranom troku 9 - =

Instrumenti trzidta novca 10 - -

Udjeli UCITS fondova 7 11

Udijeli fondova sli¢nih UCITS fondovima 8 12

Udijeli alternativnih investicijskih fondova 13 - -

Izvedeni financijski instrumenti 14 - -

Ostala financijska imovina 15 - -

Ostala imovina 16

UKUPNA IMOVINA (AOP1+AOP2+AOP3+A0P4+(Z od 17

AOP10 do AOP16))

lzvanbilan¢na evidencija aktiva 18 - -

Obveze fonda 19

Obveze s osnove ulaganja u financijske instrumente 20 24.781

Financijske obveze koje se vrednuju po fer vrijednosti 21 -

Financijske obveze koje se vrednuju po amortiziranom trosku 22 -

Obveze prema mirovinskom drustvu 9 23 682

Obveze prema depozitaru _ 10 24 12

Obveze imateljima udjela 25 -

Ostale obveze fonda 26 652

Ukupno obveze fonda (ZAOP20 do AOP26) 27 26.127

Neto imovina fonda (AOP17-AOP27) 11 28 834.895

Broj izdanih udjela 29 51.868,8807

Cijena udjela fonda (AOP28/A0P29) 30 16,0963

Obveze fonda prema izvorima imovine 31

Nov&ani primici (AOP33+A0P34+A0P35) 32 820.541

Nové&ani primici s osnova uplata na osobni ragun &lana 33 783.892

Nov&ani primici s osnove promjene &lanstva 34 6.681

Nov¢ani primici po osnovi drzavnih poticaja 35 29.968

Novcani izdaci (AOP37+A0P38+A0P39) 36 -47.501

Nov€ani izdaci s osnova isplata mirovina 37 -20.520

Nov¢&ani izdaci s osnove promjene &lanstva 38 -25.951

Novcani izdaci zbog smirti ¢lana 39 -1.030

Dobit/gubitak tekuce poslovne godine 40 40.239

ZadrZana dobit/gubitak iz prethodnih razdoblja 41 14.997

Rezerve fer vrijednosti (AOP43+A0P44) 42 6.619

- fer vrijednost financijske imovine 43 6619 5

- u€inkoviti dio raunovodstvena zastite 44 id W
REMA IZVORIMA |

(AOP32+AOP36+(z od AOPA0 do AOPAZ)) 4 sses  sa0s1s

Izvanbilangna evidencija pasiva 46 il S

Prilozene racunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ovih godi&njih financijskih izvjestaja.
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ARENA MUDRA MIROVINA zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond
Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

Za godinu zavr8enu 31. prosinca 2025. godine

(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

POZICIJA BilieSke @ AOP 2024, 2025.
Neto realizirani dobici {(gubici) od financijskih 12 47
instrumenata (ZAOP48 - AOP49)
Realizirani dobici od financijskih instrumenata 48 7
Realizirani gubici od financijskih instrumenata 49 -1 6.205
Neto nerealizirani dobici (gubici) od financijskih
instrumenata po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i 50 24.253 81.915
gubitka (AOP51+A0OP52)
Neto nerealizirani dobici (gubici) financijskih
instrumenata po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i 13 51 24.253 81.827
gubitka (svodenje na fer vrijednost) |
Neto tecajne razlike financijskih instrumenata po fer 52
vrijednosti kroz ragun dobiti i gubitka _
Ostali prihodi (£ od AOP54 do AOPS58) 53
Prihodi od kamata i amortizacija premije (diskonta) 14 54
Pozitivne tecajne razlike 56
Prihod od dividendi 15 56
Dobit od ukidanja rezervacija za umanjenje vrijednosti ' 57 ) )
za olekivane kreditne gubitke
Ostali prihodi 58
Ostali financijski rashodi (£ od AOP60 do AOP63) 59
Rashodi od kamata 60
Negativne te¢ajne razlike 61
Gubici od umanjenja vrijednosti za oekivane kreditne 62 : i
gubitke
Ostali rashodi s osnova ulaganja u financijske 63 ) )
instrumente
Ostali rashodi (£ od AOP65 do AOP69) 64 7.720
Rashodi s osnova odnosa s mirovinskim drudtvom 16 65 6.309
Naknada depozitaru 66 107
Transakcijski troSkovi 67 1.304
Umanjenje ostale imovine 68 - |
Ostali dozvoljeni troskovi fonda 69 s TR
Dobit ili gubitak (AOP47+AOP50+A0P53-A0P59-
AOP64) 70 40.239
Ostala sveobuhvatna dobit (AOP72 + AOP73 +
AOP76) Al il DR
Promjena fer vrijednosti viasnic¢kih instrumenata 72 -
Promjena revalorizacijskih rezervi: 3 POV
duZnicki vrijednosni papiri (AOP74 + AOP75) ' L
- nerealizirani dobici/gubici 74 4.098
- preneseno u radun dobiti i gubitka (reklasifikacijske - R )
usklade)
Promjena revalorizacijskih rezervi: 76 ) )
instrumenti za$tite (ucinkoviti dio) (AOP77 + AOP78) N T
- dobici/gubici 77 - -
- preneseno u raéun dobiti i gubitka (reklasifikacijske -8 BB o
usklade)
Ukupna sveobuhvatna dobit (AOP70+AOP71) 79 44.337

PriloZzene ratunovodstvene politike i bilieske sastavni su dio ovih godi$njih financijskih izvjestaja.
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ARENA MUDRA MIROVINA zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond
Izvjestaj o nov&anim tokovima (indirektna metoda)

Za godinu zavr$enu 31. prosinca 2025. godine

(Svi iznosi izraZzeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

POZICIJA AOP 2024. 2025.
Novcani tokovi iz poslovnih aktivhosti (od ZAOP113 do AOP132) 112 -477.710 -40.762
Dobit ili gubitak 113 40.239 96.574
Dobici/gubici od ulaganja u financijske instrumente 114 -29.890 -83.421
Neto rezultat od umanjenja vrijednosti za o&ekivane kreditne gubitke 115 - -
Prihodi od kamata 116 -11.699 -14.727
Rashodi od kamata 117 - -
Prihodi od dividendi 118 -6.367 -8.618
Ispravak vrijednosti potrazivanja i sl. otpisi | 119 - -
Povecanje/smanjenje ulaganja u prenosive vrijednosne papire 120 -404.929 -67.894
Povecanje/smanjenje ulaganja u instrumente trZi§ta novca 121 - -
Povecanje/smanjenje ulaganja u udjele investicijskih fondova 122 -104.479 38.079
Povecanje/smanjenje ulaganja u izvedene financijske instrumente 123 | - -
Primici od kamata 124 6.759 14.656
Izdaci od kamata 125 = | -
Primici od dividendi 126 6.367 8.618
Povecanje/smanjenje ostale financijske imovine 127 - -
Povecéanje/smanjenje ostale imovine 128 809 1.162
Egrﬁlﬁgﬁlesmanjenje obveze s osnove ulaganja u financijske 129 24781 24781
Povecanje/smanjenje financijskih obveza 130 - -
ggsggsgiﬁlsmanjenje obveza prema mirovinskom drudtvu i 131 486 129
Povecanje/smanjenje ostalih obveza iz poslovnih aktivnosti 132 213 -539
:oo\;‘ﬁr;l)tokow iz financijskih aktivhosti (od £ZA0P134 do 133 532.553 49.601
Primici s osnova uplata na osobni raéun &lana 134 561.756 187.328
Primici s osnove promjene &lanstva 135 - -
Primici s osnove drzavnih poticaja 136 18.298 24.215
lzdaci s osnova isplata mirovina 137 | -20.520 -99.626
lzdaci s osnove promjene ¢&lanstva 138 -25.951 -62.316
lzdaci s osnove smirti &lana 139 -1.030 =
Ostali primici iz financijskih aktivnosti 140 %
Ostali izdaci iz financijskih aktivnosti 141 - -
(N:Ct)(l)? gggfign;iggranjeme) novéanih sredstava 142 54.843
Novac na poéetku razdoblja 143 19.979
Novac na kraju razdoblja (AOP142+AOP143) 144 74822

PriloZzene raunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ovih godinjih financijskih izvjestaja.
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ARENA MUDRA MIROVINA zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond
lzvjestaj o promjenama u neto imovini fonda

Za godinu zavr$enu 31. prosinca 2025. godine

(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugagije navedeno)

POZICIJA AOP 2024. 2025.
Dobit ili gubitak 145 40.239 96.574
Ostala sveobuhvatna dobit 146 4.098 -1.617

Povecanje/smanjenje neto imovine od poslovanja fonda

(sveobuhvatna dobit) (FAOP145 + AOP146) Ll 49237 94.957
Primici s osnova uplata na osobni raéun &lana 148 562.566 188.489
Primici s osnove promjene ¢&lanstva 149 - -
Primici s osnove drzavnih poticaja 150 | 18.298 24.215
Izdaci s osnova isplata mirovina 151 -20.520 -99.626
Izdaci s osnove promjene ¢&lanstva 162 -25.951 -62.316
lzdaci zbog smirti lana | 153 -1.030 -
g:lx.lgg?&o:iéﬂtéeﬁ?;meme od transakcija s udjelima fonda | 154 533.362 50.762
Ukupno povecanje/smanjenje neto imovine fonda (AOP147 + 155 577.699 145.719

AOP154)

Prilozene ratunovodstvene politike i biljeske sastavni su dio ovih godiénjih financijskih izvjestaja.
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Bilieske uz godisnje financijske izvjestaje
Za godinu zavr$enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZzeni su u eurima osim ako je drugagije navedeno)

1. Fond koji je predmet izvjeStavanja

ARENA MUDRA MIROVINA zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond (dalje: "Fond" ili "Arena") osnovan je 14. studenog
2022. godine od strane drustva Erste d.o.0. drudtvo za upravljanje obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima
("Drustvo") na temelju odobrenja za osnivanje mirovinskog fonda i obavljanje poslova upravljanja mirovinskim
fondom koje je izdala Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga ("HANFA"). Fond je po&eo sa radom prvom
uplatom od strane pokrovitelja Fonda dana 20. prosinca 2022. godine.

Nadzor nad Fondom vrsi Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (u nastavku: HANFA).

Mirovinski fond je fond posebne vrste koji nema pravnu osobnost i osnovan je radi ulaganja doprinosa &lanova
Mirovinskog fonda s ciliem poveéanja vrijednosti imovine Mirovinskog fonda radi osiguranja isplate mirovinskih
davanja njegovim ¢lanovima, u skladu s odredbama Zakona o dobrovoljnim mirovinskim fondovima (NN 19/14,
29/18, 115/18, 156/23 i 52/25) (,Zakon*).

2. Osnova za sastavljanje

Osnove racunovodstva
Poslovne knjige Fonda vode se u eurima (EUR) sukladno hrvatskim zakonskim propisima i radunovodstvenim
nacelima i praksi koje se pridrZavaju fondovi u Hrvatskoj. Fond je dodatno reguliran Zakonom o dobrovoljnim

mirovinskim fondovima i vezanim pravilnicima.

Osnova pripreme godisnjih financijskih izvjestaja

Ovi godisniji financijski izvjestaji pripremljeni su po nacelu povijesnog trodka osim financijske imovine koja se mjeri
po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka.

Racunovodstveni propisi vazeéi u Republici Hrvatskoj pogivaju na odredbama vaze¢eg Zakona o ragunovodstvu
(ZoR). Sukladno Elanku 5. ZoR-a Fond spada u kategoriju velikih poduzetnika.

Ovi poduzetnici sastavljaju i prezentiraju godidnje financijske izvjestaje primjenom Medunarodnih standarda
financijskog izvjeStavanja (,MSFI*) te njihovih dopuna, a prethodno usvojenih u Europskoj uniji i interpretiranih ili
izmijenjenih od strane regulatora — Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (HANFA, Agencija). Drustvo za
upravljanje mirovinskim fondovima duzno je pripremiti godi$nje financijske izvjestaje fondova u skladu sa Zakonom
i Pravilnikom o godi$njim, polugodisnjim i drugim izvjestajima dobrovoljnog mirovinskog fonda (Narodne novine
104/17, 98/20, 146/22 i 62/24).

Izjava o uskladenosti

Godisnji financijski izvjestaji mirovinskog fonda pripremljeni su u skladu s Pravilnikom o godinjim, polugodi$njim i
drugim izvjestajima dobrovoljnog mirovinskog fonda (Narodne novine 104/17, 98/20, 146/22 i 62/24) (“"zakonska
racunovodstvena regulativa mirovinskih fondova u Republici Hrvatskoj”).
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Bilieske uz godi$nje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavrSenu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

2. Osnova za sastavljanje (nastavak)

Funkcionalna valuta
Godisnii financijski izvjestaji Fonda pripremlijeni su u eurima (EUR), $to je funkcionalna i prezentacijska valuta Fonda.
Sluzbeni tecaj eura koji je objavila Europska srediénja banka na dan 31. prosinca 2024. i 31. prosinca 2025. godine

u odnosu na druge znacajne valute, bio je kako slijedi:

Valuta 31. prosinca 2024. godine 31. prosinca 2025. godine
1 USD 1,038900 1,175000

Znacajne ratunovodstvene procjene i prosudbe

Priprema godisnijih financijskih izvjestaja zahtijeva od Uprave donosenje odluka, procjena i pretpostavki koje utjecu
na iznose iskazane u godisnjim financijskim izvjestajima.

Procjene Uprave koje su imale utjecaj na iznose u godi§njim financijskim izvje$tajima odnose se na procjene
vrijednosti financijskih instrumenata, ocjene povrativosti ulaganja i potraZivanja te potrebe za umanjenjem vrijednosti

imovine.

Neizvjesnost procjenjivanja

Buduci dogadaiji i njihovi utjecaji ne mogu se predvidjeti sa sigurno$éu. Sukladno tome, raéunovodstvene procjene
zahtijevaju koristenje pretpostavki, a te procjene se koriste u pripremi godisnjin financijskih izvjestaja i promijenit ¢e
se ako nastanu novi dogadaji, za koje je ste¢eno iskustvo uslijed novih informacija i promjene okoline. Stvarni

rezultati mogu se promijeniti kao posljedica procjena.
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BilieSke uz godis$nje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavrSenu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

3. Znacajne informacije o ratunovodstvenim politikama

Financijski instrumenti — vrste ulaganja

Fond u svojoj imovini ima slijedece financijske instrumente:;
e Svrstane u model drzanje radi naplate i prodaje koji se mjere po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu
dobit — prenosivi vrijednosni papiri (obveznice domacih i inozemnih izdavatelja),
e Svrstane u model radi trgovanja koji se mjere po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka — prenosivi
vrijednosni papiri (dionice domacih i inozemnih dioni¢kih drustava) te udjeli UCITS fondova

Prenosivi vrijednosni papiri

Prenosivi vrijednosni papiri su one vrste vrijednosnih papira koji su prenosivi na trzistu kapitala kao $to su dionice,

obveznice i svi ostali vrijednosni papiri koji daju pravo na stjecanije ili prodaju takvih prenosivih vrijednosnih papira ili

na temelju kojih se moZe obavljati pla¢anje u novcu koje se utvrduje na temelju prenosivih vrijednosnih papira, valuta,

kamatnih stopa ili prinosa, robe, indeksa ili drugih mjernih veli¢ina.

Da bi se neki vrijednosni papir smatrao prenosivim, mora zadovoljavati sliedece uvjete:

- potencijalni gubitak koji mirovinski fond moze pretrpjeti u odnosu na drzanje tih instrumenata je ograni¢en na
iznos koji je za njih placen

- zanjih su dostupne prikladne informacije u obliku redovitih, to¢nih i cjelovitih informacija o vrijednosnom papiru

- slobodno su prenosivi

- njihovo stiecanje je u skladu s nagelima, strategijom i ciljevima ulaganja mirovinskog fonda

- rizici prenosivih vrijednosnih papira prikladno su obuhvaceni sustavom upravljanja rizicima mirovinskog fonda

- njihova likvidnost ne ugroZava sposobnost mirovinskog fonda da ispunjava svoje obveze vodeéi raéuna o

ograniCenju trodka koji osigurava ocuvanje vrijednosti imovine mirovinskog fonda.

Udjeli u investicijskim fondovima

Udjeli u investicijske fondove evidentiraju se u sklopu poslovnog modela ¢&iji je cilj prikupljanje novéanih tokova
prodajom imovine i vrednuju se po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka.

Naknadno vrednovanje vodi se po fer vrijednosti udjela u investicijskom fondu &ija cijena kotira na priznatim burzama
ili koju objavljuje drustvo za upravljanje investicijskim fondom, 3to znaci da je fer vrijednost iznos po kojem se taj
udjel moZe prodati na trzistu ili po kojem ¢e drustvo za upravljanje investicijskim fondom otkupiti taj udijel.

Financijski instrumenti — po¢etno priznavanje

Pocetno mjerenje financijskih instrumenata iskazuje se po trosku nabave uveéanom za transakcijske trodkove, osim
financijske imovine koja se iskazuje po fer vrijednosti kroz ragun dobiti ili gubitka, gdje se transakcijski trogkovi

priznaju direktno kroz rac¢un dobiti i gubitka.

Financijski instrumenti - klasifikacija i naknadno mjerenje

Sva financijska imovina klasificira se na temelju definiranih poslovnih modela upravlijanja tom imovinom radi
stvaranja nov¢anih tokova te na osnovu obiljeZja financijske imovine s ugovornim nov&anim tokovima. Poslovni
model ne ovisi o namjerama rukovodstva u pogledu pojedinaénog instrumenta nego se odreduje na vidoj razini

objedinjavanja.
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Billeske uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavrdenu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

3. Znatajne informacije o raCunovodstvenim politikama (nastavak)

Financijski instrumenti — klasifikacija i naknadno mjerenje (nastavak)

Sva financijska imovina pod upravljanjem fonda moze se klasificirati kao imovina koja se mjeri po:
- fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka,

- fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit ili

- amortiziranom trosku

Fer vrijednost financijskih instrumenata

Fer vrijednost financijskog instrumenta je ona vrijednost tog instrumenta &ija cijena sluzbeno kotira na priznatim
burzama. To znai da je fer vrijednost iznos po kojem se stavka imovine, odnosno obveza razmjenjuje u urednoj
transakciji izmedu trZi$nih sudionika radi prodaje imovine, odnosno prijenosa obveze na datum mjerenja pod
postojecim trZisnim uvjetima. Ako trzisne cijene nisu dostupne, fer vrijednost se procjenjuje primjenom prihvatljivih

modela procjene vrijednosti.

Fond definira kriterije za razgrani¢enje aktivnog i neaktivnog trzista za pojedine klase financijske imovine Fonda na
slijedeci nadin:

Aktivno trziste

Za prenosive vlasnicke vrijednosne papire aktivnim trzistem smatra se trziste na kojem se prenosivim vlasni&kim
vrijednosnim papirom trgovalo minimalno 20 trgovinskih dana u tromjeseénom razdoblju.

Za prenosive duZnicke vrijednosne papire i instrumente trZita novca, koji su uvrsteni na uredeno trziste u Republici
Hrvatskoj aktivnim trZistem smatra se trziSte na kojem se navedenim instrumentima trgovalo minimalno 15
trgovinskih dana u tromjese€nom razdoblju.

Za prenosive duznicke vrijednosne papire i instrumente trzista novca, kojima se trguje u drugoj drzavi &lanici ili/i
drzavi Clanici OECD-a, aktivnim trZiStem smatra se trziste na kojem se navedenim instrumentima mogla utvrditi fer
vrijednost najmanje 15 dana u tromjese¢nom razdoblju.

Za ulaganja u izvedene financijske instrumente na uredenim trzistima u Republici Hrvatskoj, drugoj drzavi &lanici ili
drzavi Clanici OECD-a (financijske instrumente iz vazeceg Pravilnika o utvrdivanju neto vrijednosti imovine i
vrijednosti obraCunske jedinice obveznog mirovinskog fonda) aktivnim trzidtem smatra se trzite na kojem se
navedenim instrumentima trgovalo minimalno 15 trgovinskih dana u tromjese&nom razdoblju.

Drudtvo je duzno najmanje jednom mjesegno, za prethodna tri mjeseca, procijeniti zadovoljavaju li prenosivi
vrijednosni papiri, instrumenti trziSta novca te izvedeni financijski instrumenti ove uvjete za postojanje aktivnog
trzidta. Drudtvo ¢e za prenosivi vrijednosni papir i instrument trzista novca, koji je u trenutku procjene uvrsten na
uredenim trzistima odnosno multilateralnoj trgovinskoj platformi u razdoblju kra¢em od tri mjeseca, na odgovarajuéi
nacin primijeniti ove odredbe proporcionalno razdoblju uvrétenja financijskog instrumenta.

Trgovinski dan koji se ne uzima u obzir za odredivanje aktivnog trziéta je:

a) trgovinski dan u kojem je dnevni promet bio manji od 13.000 eura za prenosive duZnitke vrijednosne papire i
instrumente trZista novca, kojima se trguje u Republici Hrvatskoj, a &iji je izdavatelj ili za njih jamé&i Republika
Hrvatska, ¢&iji je izdavatelj jedinice lokalne ili podrugne (regionaine) samouprave u Republici Hrvatskoj ili Hrvatska
narodna banka,

b) trgovinski dan u kojem je dnevni promet bio manji od 6.500 eura za prenosive duznic¢ke vrijednosne papire i
instrumente trZista novca, kojima se trguje u Republici Hrvatskoj, a ¢iji izdavatelj ima sjediste u Republici Hrvatskoj,
c) trgovinski dan u kojem je dnevni promet bio manji od 650 eura za prenosive vlasnicke vrijednosne papire &iji je
izdavatelj dioni¢ko drustvo sa sjedistem u Republici Hrvatskoj.
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Bilieske uz godisnje financijska izvje$c¢a (nastavak)
Za godinu zavr8enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

3. Znacajne informacije o raéunovodstvenim politikama (nastavak)

Neaktivno trZiste

Odjel nadzora i kontrole rizika redovito razmatra pokazatelje aktivnosti trzista, te smatra da osim neispunjenja gore
navedenih kriterija za aktivno trziste u pokazatelje neaktivnog trzista spadaju zna&ajan pad volumena trgovinskih
aktivnosti i znacajne promjene cijena tijekom razdoblja, odnosno &injenica da trzine cijene vise nisu aktualne, iako
navedeni Cimbenici sami po sebi ne moraju nuzno znaditi da trZiste vie nije aktivno.

Uprava Drustva moze posebnom odlukom odrediti da za pojedini financijski instrument ne postoji aktivno trziste, na
primjer ako promatrane trziSne transakcije po prosudbi Odjela nadzora i kontrole rizika nisu redovite, ¢ak iako su

cijene dostupne, ili ako jedine izvrSene transakcije predstavljaju prisilne transakcije ili transakcije prodaje u nuzdi.

Datum trgovanja

Propisani nain kupnje i prodaje financijske imovine priznaje se na datum trgovanja, odnosno na datum kad se Fond
obvezao na kupnju financijske imovine. Obra¢un na datum trgovanja odnosi se na: (a) priznavanje sredstva koja
treba primiti i obvezu platiti na datum trgovanja, (b) isknjizavanje sredstva koje je prodano i priznavanje potrazivanja
od kupca za naplatu na datum trgovanja. Opéenito uzevsi, kamate ne poéinju te¢i obradunom na sredstvu i
podudarnoj obvezi sve dok ne istekne utvrdeni datum podmirenja. Prilikom sudjelovanja u javnoj ponudi prenosivi
vrijednosni papiri se inicijalno iskazuju kao potraZivanje u iznosu danog prijedloga sudjelovanja u ponudi, ako postoji
obveza uplate nov€anih sredstava sukladno uvjetima javne ponude. Nakon $to je ponuda prihvaéena te je primljena
obavijest o prihvacanju javne ponude prenosivog vrijednosnog papira od ponuditelia odnosno aranzera ili
depozitara, ovisno $to je ranije, a prenosivom vrijednosnom papiru dodijeljena sva potrebna obiljezja, isti se priznaje
u imovini Fonda. Prenosivi vrijednosni papiri u imovini mirovinskog fonda kod obveznih i dobrovoljnih ponuda za
preuzimanje vrednuju se od datuma obavijesti depozitara o prihvacenoj ponudi od strane ponuditelja po cijeni otkupa

iz javne ponude.

Novac
Novac je stalno raspoloZivo sredstvo na transakcijskim ratunima kod banaka, koji se odmah i u svakom trenutku,
bez ikakvih zapreka i gubitaka, moze koristiti kao sredstvo pla¢anja. Nalazi se u poslovnom modelu drzanje radi

naplate i mjeri se po amortiziranom trogku.

Investicijsko drustvo i konsolidacija

Investicijsko drustvo
Fond ima vise nepovezanih ulaga¢a i posjeduje viSestruka ulaganja. Viasniéki udjeli u Fondu su u obliku udjela s
ograni¢enom odgovornoScu koji su klasificirani kao obveze u skladu s odredbama MSFl-ja 9. Smatra se da Fond
zadovoljava definiciju investicijskog drustva po MSFI-ju 10 obzirom da za to postoje sljedeéi uvjeti:

1. Fond je pribavio sredstva u svrhu pruzanja usluga profesionalnog upravljanja ulaganjima svojih ulaga¢a

2. Poslovna namjena Fonda, koja je prenesena izravno ulagacima je ulaganje za kapitalnu aprecijaciju i

prihode od ulaganja, i
3. Ulaganja se mjere i procjenjuju na osnovi fer vrijednosti.

Ovisna drustva
Fond, zajedno s ostalim fondovima pod upravljanjem istog Drustva, ima ovisna drustva u sklopu svojih ulaganja.
Ulaganja koja se drze kao dio investicijskih portfelja iskazuju se u izvjestaju o financijskom polozaju (bilanci) po fer

vrijednosti.
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Bilieske uz godiSnje financijska izvjesc¢a (nastavak)
Za godinu zavr8enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

3. Znacajne informacije o ratunovodstvenim politikama (nastavak)

Imovina Fonda i strategija ulaganja

Prema odredbama Zakona o dobrovoljnim mirovinskim fondovima i propisima za ulaganja u inozemstvo, glavne
vrste imovine u koje Fond mozZe ulagati su sljedeée:

1. prenosivih vrijednosnih papira ili instrumenata trzista novca:

a) koji su uvrsteni ili se njima trguje na uredenom trzistu u smislu zakona koji ureduje trziste kapitala u Republici
Hrvatskoj, drugoj drZavi &lanici i/ili drzavi &lanici OECD-a ib) kojima se trguje na drugom uredenom trzistu u Republici
2. nedavno izdanih prenosivih vrijednosnih papira, pod sljede¢im uvjetima:

a) uvjeti izdanja ukljutuju obvezu da ¢e izdavatelj podnijeti zahtjev za uvrstenje u sluzbenu kotaciju burze ili na drugo
uredeno trziste koje redovito posluje, priznato je i otvoreno za javnost

b) takvo ulaganje predvideno je prospektom fonda i

¢) uvrstenje Ce se izvrsiti u roku od jedne godine od izdanja, u protivnom ée se prenosivi vrijednosni papiri smatrati
neuvrstenima

3. neuvrstenih pokrivenih obveznica koje izdaju kreditne institucije koje imaju registrirano sjediste u Republici
Hrvatskoj ili drugoj drZavi &lanici, kod kojih su u skupu za pokri¢e stambeno potrosaéki krediti osigurani hipotekama,
a koji ispunjavaju zahtjeve iz ¢lanka 129. Uredbe (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vijeca od 26. lipnja
2013. o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i investicijska drustva i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012

4. udjela UCITS fondova koji su odobrenje za rad dobili u Republici Hrvatskoj, drugoj drzavi &lanici ili udjela UCITS,
odnosno otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom u drzavi &lanici OECD-a, pod sljede¢im uvjetima:

a) takvi investicijski fondovi dobili su odobrenje za rad od strane Agencije, odnosno nadleZnog tijela drzave ¢&lanice
ili nadleznog tijela drZave Zlanice OECD-a s kojima je osigurana suradnja s Agencijom, pod uvjetom da su
provodenje nadzora nad tim fondovima i razina zastite ulagatelja istovjetni onima propisanim zakonom koji ureduje
osnivanje i rad otvorenih investicijskih fondova s javnom ponudom

b) razina zastite za imatelje udjela takvih investicijskih fondova istovjetna je onoj koja je propisana za imatelje udjela
UCITS fondova te su posebice propisi za odvojenost imovine, zaduzivanje, davanje zajmova i prodaju prenosivih
vrijednosnih papira i instrumenata trZi$ta novca bez pokriéa istovjetni zahtjevima propisanima zakonom koji ureduje
osnivanje i upravljanje otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom

¢) o poslovanju takvih investicijskih fondova izvjestava se u polugodignjim i revidiranim godidnjim izvjestajima kako
bi se omogucila procjena imovine i obveza, dobiti i poslovanja tijekom izvjestajnog razdoblja.

5. udjela u otvorenim alternativnim investicijskim fondovima odnosno zatvorenim alternativnim investicijskim
fondovima bez pravne osobnosti te dionica ili poslovnih udjela u zatvorenim alternativnim investicijskim fondovima s
pravnom osobno$éu

6. depozita kod kreditnih institucija koji su povratni na zahtjev te koji dospijevaju za najvise 12 mjeseci, pod uvjetom
da kreditna institucija ima registrirano sjediste u Republici Hrvatskoj ili drugoj drzavi &lanici ili drzavi &lanici OECD-a,
pod uvjetom da su provodenje nadzora nad tom kreditnom institucijom i razina zastite deponenata istovjetni onima
propisanima zakonom koji ureduje poslovanje kreditnih institucija

7. izvedenih financijskih instrumenata kojima se trguje na uredenim trzitima iz tocke 1. ili izvedenih financijskih
instrumenata kojima se trguje izvan uredenih trzista iz tocke 1. (neuvritene OTC izvedenice) pod sljedeéim uvjetima:
a) temeljna imovina izvedenice sastoji se od financijskih instrumenata obuhvaéenih togkama 1. i 2., financijskih
indeksa, kamatnih stopa, deviznih te¢ajeva ili valuta, u koje fond moze ulagati u skladu sa svojim investicijskim
cilievima navedenim u prospektu fonda, odredbama ovoga Zakona i propisa donesenih na temelju ovoga Zakona, a
temeljna imovina izvedenice koja se koristi u svrhe zastite imovine takoder se moze sastojati od indeksa vezanih za
inflaciju ili nekretnine te od kreditnih izloZenosti
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Bilieske uz godiSnje financijska izvje§¢a (nastavak)
Za godinu zavrdenu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugagije navedeno)

3. Znacajne informacije o raunovodstvenim politikama (nastavak)

Imovina Fonda i strategija ulaganja (nastavak)

b) druge ugovorne strane u transakcijama s neuvrstenim (OTC) izvedenicama su institucije koje podlijezu bonitetnom
nadzoru te pripadaju kategorijama koje ¢e pravilnikom iz stavka 2. dodatno propisati Agencija i

¢) neuvrstene (OTC) izvedenice podlijezu svakodnevnom pouzdanom i provjerljivom vrednovanju te ih je u svakom
trenutku moguce prodati, likvidirati ili zatvoriti prijebojnom transakcijom po njihovoj fer vrijednosti na zahtjev fonda

d) prospektom fonda predvideno je ulaganje u takve instrumente i prikazan utjecaj takvih instrumenata na riziénost
fonda

8. instrumenata trzidta novca kojima se ne trguje na uredenim trzidtima iz toéke 1., ako su izdani pod sljededim uvjetima:
a) izdala ih je ili za njih jam&i Republika Hrvatska, jedinice lokalne ili podruéne (regionalne) samouprave ili sredidnja
banka Republike Hrvatske, jedinice lokalne ili podruéne (regionalne) samouprave ili sredidnja banka druge drzave
Clanice ili drzave ¢lanice OECD-a, Europska sredi$nja banka, Europska unija ili Europska investicijska banka, ili javno
medunarodno tijelo kojemu pripadaju jedna ili vide drzava &lanica, odnosno kojemu pripada jedna ili vise &lanica OECD-
a

b) izdalo ih je drustvo ¢ijim se vrijednosnim papirima trguje na uredenim trzistima iz tocke 1.

c) izdao ih je ili za njih jam&i subjekt koji podiijeze bonitetnom nadzoru nadleznog tijela drzave &lanice u skladu sa
zakonima koji ureduju trZiste kapitala i posiovanje kreditnih institucija ili subjekt koji podiijeze ili udovoljava pravilima
nadzora nadzomog tijela drzava ¢lanica OECDa koja su istovjetna onima propisanima zakonima koji ureduju trziste
kapitala i poslovanje kreditnih institucija ili

d) izdala ih je druga osoba koja ima odobrenje Agencije, pod uvjetom da ulaganja u takve instrumente podlijezu zastiti
ulagatelja jednakoj onoj kojoj podlijezu instrumenti iz alineja b) ili

c) ove toCke te pod uvjetom da je izdavatelj drustvo &iji kapital i rezerve iznose najmanje 10.617.824,67 eura i koje
sastavlja i objavljuje svoje godisnje financijske izvjestaje u skladu s propisima kojima se ureduje racunovodstvo
poduzetnika i primjena standarda financijskog izvjestavanja, da je izdavatelj subjekt koji se, unutar grupe drustava koja
obuhvaca jednu ili nekoliko drustava ¢ije su dionice uvritene na neko od uredenih trZista, bavi financiranjem te

grupe, ili da je izdavatelj subjekt ¢iji je predmet poslovanja financiranje posebnih subjekata za sekuritizaciju koja koriste
bankovne kreditne linije

9. novca na novEanom racunu fonda otvorenog kod kreditne institucije iz &lanka 247.a stavka 1. tocke 2. Zakona te na
drugim racunima kada je to potrebno radi realizacije ulaganja

10. nekretnina koje zadovoljavaju sliedece uvjete:

a) smjestene su na teritoriju Republike Hrvatske, druge drzave é&lanice ifili drzave &lanice OECD-a

b) radi se o funkcionalnim poslovnim zgradama s pripadajuéim zemljistem ili bez pripadajuceg zemljista, koje nose
predvidive i stabilne nov&ane tokove

¢) nezavisni vanjski procjenitelj dao je procjenu vrijednosti nekretnine koja sadrzava eventualnu opterecenost
hipotekama i izjavu da bi nekretnina mogla u primjereno kratkom roku biti otudena po procijenjenoj vrijednosti

d) mogu se steci izravno ili posredstvom jednog ili vise subjekata posebne namjene, koji moze biti osnovan kao dionicko
drustvo ili drustvo s ograni¢enom odgovornos¢u i ne mora biti uvrsten na uredeno trziste niti primljen u trgovanje na
multilateralnoj trgovinskoj platformi, pri ¢emu se takvo ulaganje u smislu Zakona smatra izravnim ulaganjem u
nekretninu

11. druge vrste imovine koja je proizasla iz imovine iz to&aka 1. do 10. ovoga stavka.

Ulaganja iz prethodnog stavka totka 1. do 11. vréit ée se sukladno odredbama i ograni¢enjima Zakona, ¢lanaka 156,
do 165.
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BiljeSke uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavrS8enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

3. Znacajne informacije o ratunovodstvenim politikama (nastavak)

Neto imovina Fonda i vrijednost obraéunske jedinice
Neto imovinu Fonda €ini ukupna vrijednost imovine Fonda umanjena za iznos obveza Fonda na dan vrednovanja.
Vrijednost obradunske jedinice predstavlja omjer neto vrijednosti imovine Fonda i ukupnog broja obragunskih jedinica

Fonda na isti dan.

Obveze Fonda

Obveze prema mirovinskom drudtvu

Fond Drustvu placa naknadu za upravljanje u visini od 1,0% od ukupne imovine Fonda umanjene za iznos svih
obveza Fonda s osnove ulaganja u imovinu za godinu koja je zavrsila na dan 31. prosinca 2025. godine (31. prosinca
2024. godine: 1,0%). Naknada Drustvu obratunava se i evidentira dnevno, a isplaéuje jednom mjeseé&no, drugi radni

dan u mjesecu za prethodni mjesec.

Obveze prema depozitaru
Naknada depozitaru obracunavala se u visini od 0,017% na iznos ukupne imovine Fonda umanjene za iznos svih
obveza s osnove ulaganja (2024. godine: od 0,017%). Fond obragunava naknadu dnevno, a istu isplaéuje depozitaru

jednom mjeseéno, drugi radni dan u mjesecu za prethodni mjesec.

Ostale obveze fonda
Ostale obveze fonda obuhvacaju sve ostale obveze koje nisu spomenute u prethodnim kategorijama kao $to su
obveze za neizdane udjele, za troskove revizije, platnog prometa, transakcijske troskove i sve ostale troskove koji

se mogu podmiriti iz imovine fonda.

Realizirani i nerealizirani dobici i gubici

Realizirani dobici i gubici od ulaganja priznaju se u trenutku prodaje vrijednosnih papira, kao razlika izmedu nabavne
vrijednosti na pocetku godine ili od datuma stjecanja tijekom godine i prodajne vrijednosti, po metodi ponderiranih
prosjecnih cijena.

Prihodi od kamata

Prihodi od kamata iskazuju se u ratunu dobiti i gubitka Fonda za sve instrumente koji nose kamatu po nadéelu
obraunatih kamata koristec¢i metodu efektivne kamatne stope.

Prihod od dividendi
Prihodi od dividendi se priznaju na ex date, a ako je on nepoznat, onda na datum utvrdivanja vlasnistva.
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Bilieske uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr8enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugaéije navedeno)

3. Znacajne informacije o ratunovodstvenim politikama (nastavak)

Troskovi upravijanja Fondom i ostali dozvoljeni troskovi

Ukupni iznos naknada koje terete imovinu Fonda dobiva se zbrajanjem svih naknada kako slijedi:

e naknada za upravljanje Fondom obragunava se kao 1,0% godisnje na iznos ukupne imovine umanjene za iznos
svih obveza s osnove ulaganja. Naknada se obradunava dnevno, a isplacuje se drustvu za upravljanje jednom
mjeseéno. Iznimno, naknada za upravljanje za subote i nedjelje obratunava se na zadnju izratunatu osnovicu;

e naknada za izlaz iz mirovinskog fonda obradunava se i naplacuje od ukupnog iznosa na osobnom raéunu &lana
Fonda i iznosi 1,75%. Naknada za izlaz naplacuje se samo ako &lan Fonda prelazi u drugi fond pod upravljanjem
drugog drustva. Naknada se ne naplacuje prilikom prijenosa sredstava &lana Fonda u mirovinsko osiguravajuce
drustvo;

» depozitar obraunava i naplacuje naknadu u iznosu od 0,017% na iznos ukupne imovine umanjene za iznos
svih obveza s osnove ulaganja. Fond obradunava naknadu dnevno, a isplaéuje ju jednom mjeseéno. lznimno,

naknada za upravljanje za subote i nedjelje obragunava se na zadnju izraunatu osnovicu.

Transakcijski troskovi
Transakcijski troskovi ukljuuju sve troskove namire vrijednosnih papira, brokerskih provizija i troSkova platnog

prometa.

Clanstvo u Fondu i nov&ani primici od €lanova Fonda

Clanovi Fonda mogu postati sve osobe u radnom odnosu kod Pokrovitelja ili Povezane osobe. Clanstvo u Fondu je
dobrovoljno i osobe u radnom odnosu u odredenom Pokrovitelju nemaiju obvezu ulaniti se u Fond. Clanstvo u Fondu
pocinje sklapanjem ugovora o ¢lanstvu s mirovinskim drustvom koje upravija odabranim Fondom, pod uvjetom da je
za Clana izvréena prva uplata od strane Pokrovitelja u Fond. Clan Fonda moze biti istovremeno i &lan nekog drugog
dobrovoljnog mirovinskog fonda, no prava na drzavna poticajna sredstva ostvaruje u samo jednom fondu.

Uplate na osobne racune i preneseni racuni, knjize se u korist osobnog raduna na ime &ana fonda. Sredstva na
osobnom racunu Elana Fonda su njegova osobna imovina. Uplate na osobne ra&une i preneseni racuni
preracunavaju se u udjele svakodnevno u skladu s cijenom udjela na taj datum. Ako &lan Fonda prestane s uplatama
na osobni ratun u Fondu, on i dalje ostaje ¢lan toga Fonda. Sredstva na osobnom ragunu &lana Fonda ne mogu biti
predmetom ovrhe ili osiguranja protiv ¢lana Fonda, depozitara, mirovinskog drutva ili pokrovitelja. Ta sredstva
takoder ne mogu biti dio stecajne i/ili likvidacijske mase ¢lana Fonda, depozitara, mirovinskog drustva i/ili pokrovitelja.
Clanovi Fonda, koji imaju prebivaliste u Republici Hrvatskoj ili su drzavljani Republike Hrvatske, ostvaruju pravo i na
drzavna poticajna sredstva iz drzavnog proratuna na osnovi dokumentiranih podataka mirovinskog drustva o
prikupljenim uplatama na osobne racune ¢lanova Fonda u prethodnoj kalendarskoj godini. Pravo na drZzavna
poticajna sredstva ostvaruje se samo u jednom fondu. Pravo na ta sredstva ima i svaki &lan koji nije drzavljanin
Republike Hrvatske, ali pod uvjetima propisanim Zakonom o dobrovoljnim mirovinskim fondovima.
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Biljeske uz godidnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavrSenu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZzeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

3. Znacajne informacije o ratunovodstvenim politikama (nastavak)

Nové&ani izdaci s osnove élanstva u Fondu

Prava iz dobrovoljnog mirovinskog osiguranja (ostvarivanje prava na mirovinu) &lan Fonda moze ostvariti najranije s
navrSenih 55 godina Zivota. Iznimno, pravo na mirovinu moze se ostvariti u slu¢aju smrti i ranije, pod uvjetima
definiranim u ugovoru, a sve sukladno Zakonu o dobrovoljnim mirovinskim fondovima.

Ako je clan Fonda odabrao isplatu mirovine putem mirovinskog osiguravajuéeg drudtva ili drudtva za Zivotno
osiguranje, njegovo ¢lanstvo u Fondu prestaje prijenosom sredstava u mirovinsko osiguravajuée drustvo ili drustvo
za Zivotno osiguranje po izboru &lana, pri ¢emu élan Fonda ne moze prenijeti iznos maniji od 4.000,00 eura.
Neovisno o vrijednosti imovine na osobnom ra¢unu &lana fonda po ostvarivanju prava na mirovinu, ¢lan Fonda moze
odluciti da isplatu mirovine u visini do najvise 13.300,00 eura ostvaruje putem Drustva. Iznimno ako &an ima na
racunu do 17.299,99 eura, ¢lan Fonda moze odabrati da mu se cjelokupni iznos mirovine isplacéuje putem Drustva,
kao privremena isplata mirovine i to tako da, podno$enjem posebnog zahtjeva Drustvu, trazi da postane &lan Erste
Plavi Protect dobrovoljnog mirovinskog fonda, kojim Drudtvo upravlja, a koje vr&i isplatu mirovine putem tog Fonda,
pri ¢emu se iz imovine tog fonda moze vrsiti samo priviemena isplata mirovine, i to tako da je trajanje isplata
ugovoreno na najmanje pet godina, isplate su periodicne te se sredstva isplacuju u protuvrijednosti unaprijed
odredenog broja udjela prema cijeni udjela na dan isplate, bez izlazne naknade.

Nakon stjecanja prava na mirovinu, Drudtvo moze izvrsiti isplatu dijela mirovine u obliku jednokratne isplate u visini
od najvise 30% iznosa na ratunu ¢lana Fonda, na temelju pisanog zahtjeva &lana Fonda, i to jednokratno, u punom
iznosu. Isplata se vrsi neovisno o vrijednosti imovine na osobnom raZunu &lana Fonda, po ostvarivanju prava na
mirovinu. Iznimno od prethodnih stavaka ovoga ¢lanka, radniku, &lanu Fonda, kod kojega je do$lo do prestanka
radnog odnosa radi odlaska na rad u drugu drzavu €lanicu Europske unije li drzavu potpisnicu Ugovora o Europskom
gospodarskom prostoru, a koji jo§ nije ispunio uvjet za Ostvarivanje prava na mirovinu prema ovome Prospektu ifili
Zakonu, Drustvo ¢e na zahtjev izvrsiti jednokratnu isplatu prikupljenih i kapitaliziranih sredstava na njegovu osobnom
ragunu.

Ako nisu ispunjeni uvjeti za ostvarivanje prava na mirovinu u skladu s gore navedenim odredbama, izlazak iz &lanstva
moguc je samo uz uvjet istodobnog ulaska u ¢lanstvo u drugom Fondu. Prilikom promjene fonda sredstva sa raéuna
¢lana u Fondu prenose se na osobni racun ¢lana u novi fond. Ukoliko se sredstva prenose u fond pod upravljanjem
drugog drustva, ukupan iznos sredstava umanjuje se za izlaznu naknadu propisanu vazeéim Prospektom i Statutom
Fonda. Prilikom uplate u novi fond iznos uplacenih sredstava konvertira se u udjele prema vrijednosti udjela na dan

uplate.

Porez na dobit
U skladu sa Zakonom o trgovackim drustvima mirovinski fond ne smatra se poduzetnikom. Kao takav nije obvezan

podnositi niti prijavu poreza na dobit, niti placati poreze.
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Biljeske uz godi§nje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr$enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

4. Raéunovodstveni standardi

Usvajanje novih ili izmijenjenih standarda i tumacenja u tekuéem razdoblju

Usvojene raCunovodstvene politike jednake su onima primijenjenima prole financijske godine, osim standarda,
izmjena standarda i tumacenja koji su stupili na snagu nakon 1. sije¢nja 2025. godine. U nastavku je prikazan
samo novi standard, njegova izmjena i tumagenije koji su bitni za poslovanje Fonda:

* lzmjene i dopune MRS 21 Uginci promjena tegaja stranih valuta: Izmjena definira da se valuta smatra
zamjenjivom u drugu valutu ako subjekt moZe pribaviti tu drugu valutu unutar vremenskog okvira koji
ukljuCuje uobitajeno administrativno kadnjenje putem trzista ili mehanizma razmjene u kojem bi
transakcija rezultirala provedivim pravima i obvezama. Kada valuta nije zamjenjiva, subjekt je obvezan
procijeniti vaZeci te¢aj na datum mjerenja. Izmjena takoder pruza smjernice za utvrdivanje tecaja u takvim
okolnostima, kao i propisane povezane objave u sluéajevima kada trzigni tecaj nije dostupan. lzmjene
sadrZe smjernice za odredivanje situacija kada je valuta zamjenjiva i kako odrediti tecaj kada nije.

Ova izmjena standarda nema znacajan utjecaj na godignje financijske izvjestaje Fonda.

Objavljeni su novi standardi i izmjene standarda koji jo$ nisu na snazi (primjenjuju se za razdoblja koja zapo&inju

1. sije€nja 2026. ili nakon toga):

e Izmjene i dopune MSFI 9 Financijski instrumenti i MSFI 7 Financijski instrumenti: objavljivanje: Ugovori
koji se odnose na elektri¢nu energiju ovisnu o prirodnim gimbenicima.

e  lzmjene i dopune MSFI 9 Financijski instrumenti i MSFI 7 Financijski instrumenti: objavljivanje: klasifikacija
i mjerenje financijskih instrumenata

*  Godisnja pobolj$anja — Svezak 11 — ukljuéuje odredene izmjene u MSFI 1, MSFI 7, MSFI 9, MSFI 10,
MRS 7

Ne ocekuje se da ¢e ove izmjene i dopune imati znaéajniji u¢inak na godisnje financijske izvjestaje Fonda.

Objavljeni su novi standardi i izmjene standarda koji jo$ nisu na snazi, niti su odobreni od strane EU (primjenjuju
se za razdoblja koja zapocinju 1. sijeénja 2027. ili nakon toga):

e MSFI 18 Prezentacija i objavljivanje u godi&njim financijskim izvjestajima izdan u travnju 2024. godine i
zamjenjuje MRS 1 te e rezultirati velikim posljedi¢nim izmjenama radunovodstvenih standarda MSFI,
uklju€ujuci MRS 8 Osnove sastavljanja godisnjih financijskih izvjestaja (preimenovan iz Ragunovodstvene
politike, Promjene u radunovodstvenim procjenama i pogreske). lako MSFI 18 neée imati nikakav uginak
na priznavanje i mjerenje stavki u godidnjim financijskim izvjetajima, oéekuje se da ¢e imati znacajan
uCinak na prezentaciju i objavijivanje odredenih stavki. Ove promjene ukljuéuju kategorizaciju i
meduzbrojeve u izvjestaju o dobiti ili gubitku, zdruzivanje/rag&lanjivanje i oznacavanje informacija te
objavljivanje mjera u¢inka koje je definirala uprava.

e  MSFI 19 Ovisna Drustva bez javne odgovornosti: objave

e lzmjene MSFI 19

* Izmjene MRS 21 — te¢ajevi u slu¢aju hiperinflatornih valuta

Uprava jo$ procjenjuje ucinke novih i izmijenjenih standarda.
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BilieSke uz godidnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr8enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

5. Nov¢ana sredstva
31. prosinca 2024. 31. prosinca 2025.

Ziro raéun 74.827 70.086
Devizni ra¢un - USD - 13.653
Ukupno 74.827 83.739

U izvjestaju o novEanom toku prema pravilniku HANFA-e ne ulaze potraZivanja za avista kamatu koja na 31. prosinca
2025. godine iznosi 79 eura (31. prosinca 2024. godine je bila 5 eura).

6. Prenosivi vrijednosni papiri koji se vrednuju po fer vrijednosti

31. prosinca 2024. 31. prosinca 2025.
Ulaganja po fer vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka

Dionice domacih dionickih drustava 77.536 161.263
Dionice inozemnih dioni¢kih drustava 55.189 98.791
Ukupno ulaganja po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka 132.725 260.044

Ulaganja po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Obveznice inozemnih izdavatelja 288.385 287.517
Obveznice Republike Hrvatske 196.600 197.241
Obveznice domacih gospodarskih subjekata 2.550 2.600
Ukupno ulaganja po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatn

pHS edanee L i “ 487.535 487.358
dobit

kupna ul j r ive duznicke i vlasnic¢ke vrijedn

Ukupna ulaganja u prenosive duznitke i v icke vrijednosne 620.260 747.402

papire po fer vrijednosti

7. Udjeli UCITS fondova

31. prosinca 2024. 31. prosinca 2025.
Ulaganja u udjele UCITS fondova po fer vrijednosti kroz raéun

dobiti i gubitka
Inozemni izdavatelji 121.263 123.414
Domadi izdavatelji 44 672 11.191

Ukupna ulaganja u udjele UCITS po fer vrijednosti kroz rac¢un
dobiti i gubitka

165.935 134.605
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(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugagije navedeno)

8. Udjeli fondova sli¢nih UCITS fondovima

31. prosinca 2024.  31. prosinca 2025.
Ulaganja u udjele fondova sliénih UCITS fondovima po fer
vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka
Inozemni izdavatelji - 15.804

Ulaganja u udjele fondova sli¢nih UCITS fondovima po fer

. . . . - 15.804
vrijednosti kroz rac¢un dobiti i gubitka

9. Obveze prema mirovinskom drustvu

Obveze prema mirovinskom drustvu iznose 809 eura (31. prosinca 2024, godine: 682 eura) i odnose se na obvezu
s osnove naknade za upravljanje za mjesec prosinac 2025. godine. Naknada za upravijanje obraéunava se za svaki
dan na ukupnu imovinu Fonda umanjenu za obveze s osnove ulaganja i placa se mjeseéno.

10. Obveza prema depozitaru

Obveze prema banci depozitaru iznose 14 eura (31. prosinca 2024. godine: 12 eura) i odnose se na naknadu za
mjesec prosinac 2025. godine. Naknada depozitaru obradunava se za svaki dan na ukupnu imovinu Fonda
umanjenu za obveze s osnove ulaganja i placa mjese&no.

11. Neto imovina Fonda

31. prosinca 2024. 31. prosinca 2025,

Neto imovina fonda na potetku razdoblja 257.196 834.895
Broj udjela fonda na poéetku razdoblja 17.367,8194 51.868,8807
Cijena udjela fonda na poéetku razdoblja 14,8087 16,0963
Neto imovina Fonda na kraju razdoblja 834.895 980.614
Broj udjela fonda na kraju razdoblja 51.868,8807 94.363,8885
Cijena udjela fonda na kraju razdoblja 16,0963 18,0380

Vlasnici mirovinskog fonda su njegovi &lanovi &ije se viasnistvo utvrduje na temelju iznosa na pojedinaénom radunu.
Sredstva na racunu kod mirovinskog fonda &lanovi mogu koristiti sukladno odredbama Zakona o dobrovoljnim
mirovinskim fondovima. Svi uplaéeni doprinosi preradunavaju se u obraéunske jedinice prema vrijednosti jedinice na
dan uplate. Svaka obracunska jedinica predstavlja proporcionalni dio neto imovine fonda. U sluaju da pojedinac
odlugi promijeniti odabrani dobrovoljni mirovinski fond, sukladno odredbama Zakona, Fond obradunava izlaznu
naknadu te je izravno uplacuje Drustvu za upravijanje dobrovoljnim mirovinskim fondom.
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12. Neto realizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata

Realizirani dobici od financijskih instrumenata
Ulaganja u VP i instrumente trzidta novca po fer vrijednosti kroz RDG
Ulaganja u VP i instrumente trZista novca po fer vrijednosti kroz OSD

Ulaganja u investicijske fondove

Ukupno realizirani dobici

Realizirani gubici od financijskih instrumenata
Ulaganja u investicijske fondove

Ukupno realizirani gubici

Ukupno neto realizirani dobici (gubici) od financijskih
instrumenata

2024,

1.5567
4.080

5.637

5.637

2025.
3.505

4.206

7.711

-6.205
-6.205

1.506

13. Neto nerealizirani dobici (gubici) od financijskih instrumenata po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i

gubitka

Nerealizirani dobici od financijskih instrumenata
Ulaganja u VP i instrumente trZista novca po fer vrijednosti kroz RDG

Ulaganja u investicijske fondove
Ukupno nerealizirani dobici
Nerealizirani gubici od financijskih instrumenata

Ulaganja u VP i instrumente trzista novca po fer vrijednosti kroz RDG

Ulaganja u investicijske fondove

Ukupno nerealizirani gubici

Ukupno neto nerealizirani dobici (gubici) od financijskih
instrumenata

14. Prihodi od kamata i amortizacija premije (diskonta)

Prihodi od kamata i amortizacija premije (diskonta) od:
A vista kamate
Ulaganja po fer vrijednosti kroz ostalu svecbuhvatnu dobit

Ukupno
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2024, 2025.
16.333 59.434
13.535 24.842
29.868 84.276
-3.863 -2.069
-1.752 -380
-5.615 -2.449
24.253 81.827

2024. 2025,
2.066 745
9.633 13.982
11.699 14.727




Bilieske uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr8enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

15. Prihodi od dividendi

Prihod od dividendi iznosi 8.618 eura (2024: iznosi 6.367 eura) i odnosi se na dividende od viasnickih vrijednosnih
papira i inozemnih investicijskih fondova.

16. Rashodi s osnova odnosa s mirovinskim drugtvom

Naknada za upravljanje za 2025. godinu iznosi 8.716 eura (2024. godina: 6.309 eura) i raéuna se prema odredbama
Statuta Fonda.
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17. Povezane strane

U skladu s vazecim Zakonom o dobrovoljnim mirovinskim fondovima, povezane strane su Drustvo za upravljanje
fondom, viasnici Drustva za upravljanje i njima povezane osobe, &lanovi Uprave i Nadzornog odbora Drustva i njinovi
bracni drugovi ili srodnici do ukljugujuéi drugog koljena ili druge osobe koje imaju mogucnost utjecaja na odluke
Drustva za upravljanje | Fonda te Depozitar. Buduéi da je vlasnicka struktura Drutva disperzirana, a ni jedan vlasnik
nema pojedinatnu kao ni zajedni¢ku kontrolu, smatra se da Druitvo nema krajnjeg vlasnika odnosno krajnje
kontroino drustvo.

U tablici ispod prikazane su transakcije po vrsti sa svakom pojedinaénom povezanom osobom.

Transakcije s povezanim osobama: 2024. 2025.
ERSTE d.o.o0. drustvo za upravljanje Fondom

Rashodi

S osnove upravljanja Fondom 6.309 8.716
Obveze

S osnove upravljanja Fondom 682 809

Viasnici drustva za upravljanje
Erste & Steiermaerkische bank d.d,

Rashodi

Brokerska provizija 157 64
Depozitar

OTP banka Hrvatska d.d.

Rashodi

Naknada depozitaru 107 148
Transakcijski troskovi 1.008 906
Prihodi

Avista kamata 2E80 i
Obveze

Naknada depozitaru 12 14
Transakcijski trogkovi 153 113
Imovina

Novéana sredstva 74.827 83.739
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BilieSke uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr$enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima

Cilj upravljanja rizicima je identifikacija, procjena, analiza, mjerenje i kontrola izloZenosti kreditnim, trzidnim,
operativnim, rizicima likvidnosti i ostalim rizicima radi efikasnog upravljanja izlozeno&¢u prema tim rizicima u cilju
povecanja trZiSne vrijednosti imovine Fonda, odnosno ostvarivanje odgovarajuéeg prinosa. Preuzimanje rizika je
neizbjezni dio poslovanja Fonda, no Drustvo upravlja preuzetim rizikom kroz postupak prepoznavanja, mjerenja i
nadzora rizika, putem kvalitativnih i kvantitativnih ograniCenja rizika i drugih vrsta kontrola. Proces upravljanja rizikom
kljutan je za odrzanje profitabilnosti Fonda. Fond je izloZen trzi$nom riziku (trZi$ni rizik ukljuéuje rizik promjene cijene
dionica, valutni rizik, te rizik promjene kamatnih stopa), kreditnom riziku te riziku likvidnosti, koji proistje¢u iz

financijskih instrumenata u vlasnistvu Fonda.

Radi ostvarivanja vece sigurnosti ulaganja, imovina &lanova Fonda ulaZze se u vlasni¢ke i duzni¢ke vrijednosne
papire, depozite kod kreditnih institucija, repo poslove, udjele UCITS fondova, te sli¢ne vrste imovine.

Ulaganja ¢e se vrsiti iskljucivo u korist ¢lanova Fonda i to na naéin koji najbolie odgovara interesu ¢lanova. Uzimajuéi
u obzir dobnu strukturu i dinamiku uplata Clanova strategija ulaganja bit ¢e umjereno konzervativha. Ulaganja u
instrumente s fiksnim prinosom ¢&init ¢e najmanje 50% imovine Fonda, a ulaganja u vlasni¢ke vrijednosne papire init
¢e izmedu 10% i 50% imovine Fonda, od toga najmanje 10% imovine bit ¢e uloZeno u vlasniéke vrijednosne papire
inozemnih izdavatelja. Minimalno 10% imovine bit ¢e uloZzeno u vrijednosne papire Ciji je izdavatelj ili za koje jaméi
Republika Hrvatska ili jedinica lokalne i podrugne (regionalne) samouprave Republike Hrvatske te vrijednosne papire
izdavatelja iz Republike Hrvatske. S ciliem postizanja disperzije ulaganja minimalno 30% imovine fonda bit ¢e
uloZzeno u inozemne izdavatelje. Dio imovine Fonda ulagat ¢e se i u vodece svjetske indekse, bilo dioni¢kih bilo
obveznickih trzista.

Drustvo ¢e ulaganjem dovoljnog dijela portfelja u likvidne vrijednosne papire osigurati pravovremenu isplatu
sredstava €lanova koji izlaze iz fonda u pojedinom vremenskom roku. Drustvo ée upravljati Fondom na nadin da je
Fond sposoban pravodobno ispunjavati svoje dospjele obveze (nacelo likvidnosti), odnosno da je Fond trajno
sposoban ispunjavati sve svoje obveze (nacelo solventnosti).

Funkciju upravljanja rizicima obnasa Odjel nadzora i kontrole rizika. Sustav upravljanja rizicima opisan je Politikom i
procedurom upravljanja rizicima, te Strategijom rizika. Strategija rizika definira op¢a nacela upravljanja rizicima i
definira okvir kojim se odreduje sklonost preuzimanja rizika za pojedine vrste rizika.

Trzisni rizik

Trzidni rizik je rizik od moguc¢ih promjena fer vrijednosti ili promjena buduc¢ih novéanih tokova financijskih
instrumenata zbog promjena trzisnih varijabli kao Sto su cijene dionica, kamatne stope ili te€ajevi valuta.

Fond upravija trzisnim rizikom rasprostranjeno$¢u svog ulagackog portfelja vodeéi raduna o zakonskim
ograni¢enjima ulaganja u financijske instrumente po vrsti instrumenata i zemljopisnoj podjeli.
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Bilieske uz godi$nje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr$enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugagije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Rizik promjene cijena dionica

Rizik promjene cijena dionica je rizik nepovoljnih promjena fer vrijednosti dionica zbog promjene vrijednosti dionickih
indeksa ili pojedinaénih promjena vrijednosti dionica. Ukupna izloZenost riziku promjene cijena dionica proizlazi iz
ulaganja Fonda u dioni¢ke vrijednosne papire. Fond upravlja ovim rizikom disperzijom ulaganja u dionice razli¢itih
industrija te karakteristika na ve¢em broju dioniékih trzista (burzi) i ograni¢avanjem izlaganja dioni¢kim vrijednosnim

papirima do odredene maksimalne razine te koristenjem opcija na dioni¢ke indekse.

Sljede¢a tablica prikazuje osjetljivost fer vrijednosti financijskih instrumenata (dionica i otvorenih dionickih
investicijskin fondova) na promjene razli¢itih dioni¢kih indeksa, uz pretpostavku da ostale varijable ostanu

nepromijenjene.

Pretpostavijena promjena vrijednosti indeksa primjenjuje se na odgovarajuci indeksni fond u potpunosti, te na
odgovarajuce pojedinaéne dionice u portfelju (svaka dionica ima odgovarajuci faktor beta, koji prikazuje posljediénu
promjenu vrijednosti dionice u odnosu na promjenu odgovarajuceg dioni¢kog indeksa). Pretpostavljena razumna
promjena vrijednosti indeksa koja se primjenjuje u analizi osjetljivosti jednaka je standardnoj devijaciji dionitkog
indeksa izratunatoj za 2025. godinu.

Promjena inozemnih indeksa primjenjuje se samo na strane fondove i dionice, a promjena CROBEX-a samo na
domace otvorene dionitke fondove i pojedina&ne dionice, gdje su odabrani ili najadekvatniji indeksi (CROBEX) ili
najlikvidniji indeksi koji zadovoljavaju¢e predstavijaju trzista u koja su ulozena sredstva Fonda (DAX, CAC,
EUROSTOXX 50, S&P 500).

U praksi se stvarni rezultati trgovanja mogu razlikovati od ove analize osjetljivosti i ta razlika mozZe biti znacajna.

vﬁ-irj‘;rc;?)ir::i Ucinak na ukupnu_ Promjena Uéinak na ukupnu_

Dionicki indeksi lndakisa sveobuhvatnu dobit Vfuednosh sveobuhvatnu dobit
indeksa
(+14) (+1-) (+/-) (+-)
EUR EUR
% 31.12.2024. % 31.12.2025.

DAX 5,44% 4.893 5,11% 7.498
CAC 4,01% 3.052 3,18% 4.368
EUROSTOXX 50 3.17% 2.688 4,07% 4.900
S&P 500 6,77% 7.202 7.42% 10.718
CROBEX 5,44% 2.065 6,00% 1.827
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Billeske uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavrsenu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugadije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Koncentracija rizika promjene cijena dionica

Sljedeca tablica analizira koncentraciju cjenovnog rizika u dionickom portfelju Fonda (prikaz se odnosi na
pojedinacne dionice, otvoreni dionicki investicijski fondovi iskljugeni su iz analize) prema zemlji izdavatelja dionica
(s obzirom na izvornu burzu na kojoj je dionica uvritena).

31. prosinca 2024. 31. prosinca 2025.
Hrvatska 58,42% 62,01%
Slovenija 41,58% 37,99%
UKUPNO 100,00% 100,00%

Sljedeca tablica prikazuje izloZzenost riziku promjene cijena dionica u dioni¢kom dijelu portfelja prema industrijama.
Podjela je prikazana po industrijskim grupama prema GICS klasifikaciji, Global Industry Standard Classification.

31. prosinca 2024. 31. prosinca 2025.
Energija 16,64% 16,68%
Financije 48,58% 41,54%
Industrija 5,72% 7,85%
Potro$na dobra, ciklicka 6,63% 19,88%
Potrosna dobra, neciklicka 3,63% 1,92%
Tehnologija 18,80% 12,13%
UKUPNO 100,00% 100,00%

Valutni rizik

Valutni rizik je rizik promjene vrijednosti financijskog instrumenta zbog promjena u deviznim te¢ajevima. Sigurna
ulaganja, rasprostranjeni portfelj i neprestano pracenje promjena deviznih te€ajeva smanjuju ovaj rizik. Sluzbena
valuta Fonda je euro, ali je mali dio ulaganja u financijske instrumente denominiran u stranim valutama, pretezito u
dolarima (USD). Ove pozicije preraCunavaju se u eure primjenom vaZeceg te¢aja na datum izvjes$taja o financijskom
poloZaju (bilance). Te€ajne razlike nastale svodenjem imovine i obveza u eure na datum izvjetaja o financijskom
polozaju (bilance) ukljutene su u izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti fonda, ali ne utjeéu na novéane tokove. Fond nije
tijekom 2024. i 2025. godine koristio derivatne instrumente za aktivnu zaétitu od izloZzenosti valutnom riziku.
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Bilieske uz godi$nje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavréenu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Valutni rizik (nastavak)

Ukupna imovina i obveze u eurima na dan 31. prosinca 2024. godine (u eurima):

IMOVINA
Novac i sredstva na ratunima kod banaka
Vrijednosnice po fer vrijednosti kroz RDG

Vrijednosni papiri po fer vrijednosti kroz OSD

UKUPNA IMOVINA (1)

Obveze
Obveze prema mirovinskom drustvu
Obveze prema depozitaru

Ostale obveze fonda

UKUPNE OBVEZE

Sredstva vlasnika udjela u Fondu
lzdane obracunske jedinice
Revalorizacija po fer vrijednosti OSD
Akumulirani dobici

Dobit tekuce godine

UKUPNE OBVEZE | SREDSTVA VLASNIKA UDJELA (2)

EUR Ukupno
74.827 74.827
298.661 298.661
487.534 487.534
861.022 861.022
682 682

12 12
25.433 25.433
26.127 26.127
773.040 773.040
6.619 6.619
14.997 14.997
40.239 40.239
834.895 834.895
861.022 861.022

NETO IZLOZENOST NA DAN 31. PROSINCA 2024. (1)-(2)
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BilieSke uz godi$nje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavrSenu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugadije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)
Valutni rizik (nastavak)

Ukupna imovina i obveze u eurima na dan 31. prosinca 2025. godine (u eurima):

EUR usb Ukupno

IMOVINA
Novac i sredstva na raéunima kod banaka 70.086 13.653 83.739
Vrijednosnice po fer vrijednosti kroz RDG 394.649 15.804 410.453
Vrijednosni papiri po fer vrijednosti kroz OSD 487.358 - 487.358
UKUPNA IMOVINA (1) 952.093 29.457 981.550
Obveze
Obveze prema mirovinskom drustvu 809 - 809
Obveze prema depozitaru 14 - 14
Ostale obveze fonda 113 - 113
UKUPNE OBVEZE 936 - 936
Sredstva vlasnika udjela u Fondu
lzdane obracunske jedinice 823.802 - 823.802
Revalorizacija po fer vrijednosti OSD 5.002 - 5.002
Akumulirani dobici 55.236 - 55.236
Dobit tekuce godine 96.574 - 96.574

980.614 - 980.614
;lev)(UPNE OBVEZE | SREDSTVA VLASNIKA UDJELA 981.550 ) 981.550
EII(E;-I')O IZLOZENOST NA DAN 31. PROSINCA 2025. (1) .20.457 29 457 )

Osijetljivost na razumno moguce promjene teéaja valuta uz pretpostavku da su sve ostale varijable konstantne na

dan izvjestaja o financijskom poloZaju (bilance) je kako slijedi:

Promjena U¢inak na ukupnu sveobuhvatnu
tecaja dobit
31.12.2025. % EUR
EUR/USD +/-1% 295/-295

Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik da ¢e promjene vrijednosti kamatnih stopa utjecati na buduce nov&ane tokove financijskih

instrumenata ili njihove fer vrijednosti. Vecina izloZenosti kamatnom riziku proizlazi iz ulaganja u duZnicke

vrijednosne papire. Sljedeca tablica prikazuje analizu izloZenosti Fonda kamatnom riziku. Imovina i obveze Fonda

kategorizirane su, ovisno o tome $to nastupa ranije, ili prema promjeni cijene u skladu s ugovornim dospijeéem, ili

prema dospijecu glavnice.
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Bilieske uz godinje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr$enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Kamatni rizik (nastavak)

(u eurima)
Na dan 31. prosinca 3-6 - Bez Fiksna
0- " . 6-12 1-5 Viseod5
: mjeseci " p ; 5 kamatnog Ukupno kamatna
2024, mjeseca mjeseci  godina godina vizlica stopa
IMOVINA
Novac kod banaka 74.827 - - - - - 74.827 74.827
Vrijednosnice po fer i i i i
vrijednosti RDG 298.661 298.661
Vrijednosni papiri po
fer vrijednosti kroz - - 165.912 - 321.622 - 487.534 487.534
0OsD
UKUPNA IMOVINA 74.827 - 165.912 - 321.622 298.661 861.022 -
OBVEZE -
Obveze prema ) ) ) R R )
mirovinskom drustvu Bad hos
Obvez.e prema i ) i ) ) 12 12 i
depozitaru
Ostale obveze fonda - - - - - 25.433 25.433 =
UKUPNE OBVEZE - - - - - 26.127 26.127 -
RAZLIKA 74.827 - 165.912 - 321.622 272.534 834.895 -
Na dan 31. prosinca . Bez Fiksna
0-3 3-6 6-12 1-5 ViSeod5
. . : 2 : . . kamatnog Ukupno kamatna
2025, mjeseca mjeseci mjeseci  godina godina rizika stopa
IMOVINA
Novac kod banaka 83.739 - - - - - 83.739 83.739
Vrijednosnice po fer
vrijednosti RDG ) 410953 10482
Vrijednosni papiri po
fer vrijednosti kroz ~ - - 367.244 120.114 - 487.358 487.358
0osD
UKUPNA IMOVINA 83.739 - - 367.244 120.114 410.453 981.550 -
OBVEZE - -
Obveze prema ) B ) R B 809 809 )
mirovinskom drustvu
Obve;e prema i ) ) i ) 14 14 i
depozitaru
Ostale obveze fonda - - - - - 113 113 -
UKUPNE OBVEZE - - - - - 936 936 -
RAZLIKA 83.739 - - 367.244 120.114 409.517 980.614 -

Sljedeca tablica prikazuje osjetljivost ukupne sveobuhvatne dobiti Fonda na promjene referentnih kamatnih stopa,
uz pretpostavku da ostale varijable ostanu nepromijenjene.

Pretpostavljeni pomak krivulje kamatnih stopa je standardna devijacija referentne kamatne stope po pojedinoj valuti
(prinos referentne drzavne obveznice). lzradun pretpostavija puni paralelni pomak (promjena kamatne stope

primjenjuje se jednako na sve ro&nosti).
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Bilieske uz godiénje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavréenu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Kamatni rizik (nastavak)

U€inak na ukupnu Ucinak na ukupnu

Promjena : Promjena ;
Kamatne stope sveobuhvatnu dobit sveobuhvatnu dobit
kamatne stope u EUR kamatne stope u EUR
bps (0,01%) 31. prosinca 2024. bps (0,01%) 31. prosinca 2025.
EUR +/-14 -8.072/8.072 +/-12 -8.071/8.071

Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti je rizik da ¢e Fond imati pote$koéa u osiguranju dostatnih sredstava za podmirenje obveza vezanih
za financijske instrumente. Znaéajni dio imovine Fonda je izrazito likvidan jer se sastoji od novca i sredstava na
racunima kod banaka, dionica, obveznica i ostalih vrijednosnih papira koji kotiraju na domacem i medunarodnom
trzistu i koji se mogu trenutno realizirati uz neznatne promjene vrijednosti. Obveze Fonda prema vlasnicima udjela
ispla¢uju se prilikom prelaska ¢lana u drugi mirovinski fond, u slucaju smrti ¢lana fonda i ukoliko je &lan fonda ispunio
uvjete za mirovinu. S obzirom da Fond nema obveza ili ima nezna&ajne obveze u pogledu financijskih instrumenata,
rizik proizlazi iz redovnog poslovanja Fonda i iz navedenih razloga, a poradi zadovoljavajuce likvidnosti Fonda, rizik
je nizak.

Sljedeca tablica prikazuje ugovorna preostala dospijeéa imovine i obveza:

31. prosinca 2024. godine ; Do 3 312 1-5 Vise od 5

J . Napazly mjeseca mjeseci godina godina Ukupno
IMOVINA
Novac i sredstva na raéunima kod 74.827 i ) ) ) 74 827
banaka
Vrijednosnice po fer vrijednosti
kroz RDG 298.661 - - - - 298.661
Vrijednosni papiri po fer vrijednosti )
kroz OSD 165.912 321.622 487.534
UKUPNA IMOVINA (1) 373.488 . - 165912 321.622 861.022
OBVEZE
Obveze prema mirovinskom i 682 ) . ) 682
drustvu
Obveze prema depozitaru - 12 - - - 12
Ostale cbveze fonda - 25.433 - - - 25.433
UKUPNE OBVEZE (2) . 26.127 . . - 26.127

NETO IZLOZENOST NA DAN 31.

PROSINCA 2024. (1) - (2) 373.488 -26.127 - 165.912 321.622 834.895

Nediskontirani nov&ani tokovi obveza jednaki su ugovornim preostalim novéanim tokovima zbog svoje kratke

roc¢nosti.
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Bilieske uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavrSenu 31. prosinca 2025. godine

(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugatije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Rizik likvidnosti (nastavak)

31. prosinca 2025. godine

IMOVINA

Novac i sredstva na ra¢unima kod
banaka

Vrijednosnice po fer vrijednosti
kroz RDG

Vrijednosni papiri po fer vrijednosti
kroz OSD

UKUPNA IMOVINA (1)

OBVEZE

Obveze prema mirovinskom
drustvu

Obveze prema depozitaru
Ostale obveze fonda
UKUPNE OBVEZE (2)

NETO IZLOZENOST NA DAN 31.
PROSINCA 2025. (1) - (2)

. Do 3 3-12 1-5 Viseod 5
Ha paziy mjeseca mjeseci godina godina HEUpNG
83.739 - - - - 83.739
410.453 - - - - 410.453
. - T 367.244 120.114 487.358
494,192 - - 367.244 120.114 981.550
- 809 - - - 809
- 14 - B - 14
- 113 5 - - 113
- 936 - . - 936
494.192 -936 - 367.244 120.114 980.614

Nediskontirani nov€ani tokovi obveza jednaki su ugovornim preostalim novéanim tokovima zbog svoje kratke

ro¢nosti.

Dospije¢e obveza prema udjelni¢arima ovisi o vremenu njihovog umirovljenja. Zakon o mirovinskom osiguranju

predvida odlazak u mirovinu pet godina prije i pet godina nakon Zivotne dobi sluZbenog umirovljenja (65 godina za

muskarce i 64 godina za Zene). Sluzbena dob umirovljenja za Zene pomiée se za tri mjeseca svake godine tijekom

sljedece 4 godine, kada ¢e konaéno biti 65 godina.

Sljedeca tablica prikazuje nediskontirane novéane tokove odljeva sredstava udjelni¢arima u dva scenarija.

Pretpostavka prvog (konzervativnog) scenarija je da udjelni¢ari koriste mogucnost isplate mirovine u najranijem

zakonskom roku (zene i muskarci sa 55 godina). Drugi (optimalni) scenarij pretpostavlja da udjelni¢ari odlaze u

mirovinu u dobi sluZzbenog umirovljenja (65 godina za Zene i muskarce).

42 ARENA MUDRA MIROVINA zatvoreni dobrovoljni mirovinski fond



Bilieske uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr$enu 31, prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugagije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)
Rizik likvidnosti (nastavak)

Dospijece nov&anih tokova po dugoroénim obvezama prema udjelniarima na dan 31. prosinca 2024. (u eurima):

Obveze prema udjelni¢arima s osnove izdanih jedinica do10  viSe od 10

godina godina Ukupno
Konzervativni scenarij 588.961 245.934 834.895
Optimalni scenarij 455.096 379.799 834.895

Dospijece nov&anih tokova po dugoroénim obvezama prema udjelniéarima na dan 31. prosinca 2025. (u eurima):

Obveze prema udjelni¢arima s osnove izdanih jedinica do10  vise od 10

godina godina Ukupno
Konzervativni scenarij 644.076 336.538 980.614
Optimalni scenarij 425.927 554.687 980.614

U optimalnom scenariju Fond ima zna&ajno vise kratkotrajne imovine od ukupnih dugoroénih obveza udjelni¢arima
do deset godina dospijeca. U konzervativnom scenariju 2024. i 2025. godine kratkotrajna imovina takoder
zadovoljavajuce pokriva dugoro¢ne obveze udjelni¢arima do deset godina dospijeca.

Kreditni rizik

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

Kreditni rizik u Fondu umanijen je diverzifikacijom, te pazljivim pracenjem kreditnog poloZaja izdavatelja vrijednosnih papira
pri stiecanju i dnevnim praéenjem trzita vodedi rauna o zakonskim limitima drzanja pojedinih financijskih instrumenata.
Sve transakcije kotiranim vrijednosnim papirima namiruju se nakon isporuke putem ovlastenih brokera. Rizik
neplacanja je minimalan jer se prodani vrijednosni papiri isporuéuju tek nakon $to je odgovarajuéi iznos placen
brokeru. Prilikom kupnje, placanje se vrsi tek nakon &to su vrijednosni papiri isporuceni. Ako bilo koja strana ne
ispuni svoju obvezu, kupoprodajna transakcija se ne zakljucuje.

Sljedeca tablica prikazuje financijsku imovinu kod koje je prisutan kreditni rizik:

31. prosinca 2024, 31. prosinca 2025,

(u eurima)

Novac kod banaka 74.827 83.739
Vrijednosni papiri po fer vrijednosti kroz OSD 487.534 487.358
UKUPNO 562.361 571.097

U 2025. novac na ratunu nalazi se u bankama koje nemaju svoj kreditni rejting, ali njihove matice imaju kreditni
rejting BBB- (u 2024. novac na ra¢unu nalazi se u bankama koje nemaiju svoj kreditni rejting ali njihove matice imaju
kreditni rejting BBB-).

Sliedeca tablica prikazuje duZnicke vrijednosne papire i novéana sredstva kod banaka prema kreditnim ocjenama
kreditnih agencija:
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Bilieske uz godidnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr8enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugadije navedeno)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)
Kreditni rizik (nastavak)

S&P rating 31. prosinca 2024. 31. prosinca 2025.
AAA 15,60% -
AA+ - 27,38%
AA- 10,39% -
A+ - 10,24%
A- 48,04% 47,26%
BBB - 14,66%
BBB- 13,31% -
Nema ocjene 12,66% 0,46%
UKUPNO 100,00% 100,00%

Sljedeca tablica prikazuje analizu koncentracije kreditnog rizika u portfelju Fonda prema zemljopisnoj distribuciji

(prema zemlji izdavatelja).

31. prosinca 2024. 31. prosinca 2025.
Hrvatska 40,85% 41,00%
EU 17,99% 18,15%
Poljska 15,09% 14,91%
Austrija 14,09% 13,94%
Francuska 11,98% 12,00%
UKUPNO 100,00% 100,00%

Sljedeca tablica prikazuje analizu koncentracije kreditnog rizika u portfelju Fonda prema distribuciji po industrijama.
(distribucija po industrijama prikazana je prema GICS klasifikaciji, Global Industry Standard Classification).

31. prosinca 2024. 31. prosinca 2025.
Drzava 99,48% 99,47%
Potrodna dobra, neciklicka 0,52% 0,53%
UKUPNO 100,00% 100,00%

Na dan 31. prosinca 2025. i 31. prosinca 2024. godine Fond nema dospijela, a nenaplaéena potrazivanja.
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Bilieske uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavrSenu 31, prosinca 2025. godine
(Sviiznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugagije navedeno)

19. Fer vrijednost financijskih instrumenata

Fer vrijednost financijskog instrumenta je iznos po kojem se sredstvo moze razmijeniti ili obveza podmiriti izmedu
upucenih i spremnih strana u transakcijama koje se odvijaju prema uobi€ajenim trzidnim uvjetima. Fer vrijednost se
temelji na kotiranim trZisnim cijenama ako su dostupne. Ako trZi$ne cijene nisu dostupne, fer vrijednost se procjenjuje
koriStenjem barem jedne opc¢e prihvaéene metode vrednovanja: metoda diskontiranog novéanog toka, usporedba
trzisnih multiplikatora, usporedba transakcijskih multiplikatora, SOTP analiza, likvidacijska vrijednost. Drustvo za

upravljanje fondom smatra da iskazane vrijednosti odrazavaju fer vrijednosti financijskih instrumenata.

Ukoliko postoje dostupni podaci preferirana metoda procjene je vagani prosjek metode trzisnih multiplikatora i
metode diskontiranog nov&anog toka. Metoda transakcijskih multiplikatora koristi se u iznimnim sluajevima kada je
izvjesno preuzimanije ili kada ne postoji pouzdan naéin da se izraéuna vrijednost prethodno navedenim metodama.
SOTP metoda koristi se kada kompanija koja je predmet vrednovanja ima jasno odvojene segmente poslovanja ili
drugi nacin definirane cjeline za koje postoji dovoljno podataka da se odvojeno vrednuju i na taj nacin dobije detaljniji
uvid u kompoziciju vrijednosti, a moZe se koristiti kao dio metode trzignih multiplikatora ili metode diskontiranog
nov&anog toka gdje se svi segmenti vrednuju jednom od tih metoda. Likvidacijska metoda koristi se za drudtva u

likvidaciji ili za koje je likvidacija izvjesna.

Na dan 31. prosinca 2024. i 31. prosinca 2025. godine knjigovodstveni iznosi novca, potraZivanja i obveza priblizni
su njihovim fer vrijednostima radi kratkoro&ne prirode ovih financijskih instrumenata.

Sljedeca tablica prikazuje podjelu vrijednosnica koje se mjere po fer vrijednosti, prema razinama 1 do 3 ovisno o

nacinu na koji je utvrdena fer vrijednost,:

Razina 1: vrednovanje temeljeno na stvarnim cijenama financijskih instrumenata koji kotiraju na aktivnom
financijskom trzistu.

Razina 2: vrednovanje po modelima kod kojih su svi parametri koji imaju utjecaj na fer vrijednost vidljivi na
trZistu, izravno ili neizravno.

Razina 3: tehnike kod kojih svi podaci koji zna&ajno utjeéu na utvrdenu fer vrijednost nisu bazirani na

vidljivim trZzi$nim podacima.
Razina 1 ukljutuje obveznice, dionice te trezorske i komercijalne zapise za koje se cijena moze iscitati s kotacija

aktivnog trZidta, te izvedene financijske instrumente. Razina 2 ukljuéuje financijske instrumente &ija se fer vrijednost
neizravno odreduje iz cijena na aktivnom trzidtu. Fond nema razine 3 u svom portfelju.
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Bilieske uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr$enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izrazeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

19. Fer vrijednost financijskih instrumenata (nastavak)

(u eurima)

NA DAN 31. PROSINCA 2024, Razina 1 Razina 2 UKUPNO
Financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz RDG

Udjeli UCITS fondova inozemni izdavatelji 121.263 - 121.263
Udjeli UCITS fondova domadéi izdavatelji 44.672 - 44.672
Dionice inozemnih dioniékih drustava 55.189 - 55.189
Dionice domacih dionigkih drustava 63.153 14.383 77.536
Ukupno financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz RDG 284.277 14.383 298.660

Financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz OSD

Obveznice Republike Hrvatske 105.832 90.768 196.600
Obveznice EU 87.731 - 87.731
Obveznice Francuske 58.410 - 58.410
Obveznice Austrije 68.672 - 68.672
Obveznice Poljske 73.572 - 73.572
Obveznice domacih gospodarskih subjekata 2.550 - 2.550
Ukupno financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz OSD 396.767 90.768 487.535
UKUPNO 681.044 105.151 786.195
NA DAN 31. PROSINCA 2025, Razina 1 Razina 2 UKUPNO
Financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz RDG

Udijeli UCITS fondova inozemni izdavatelji 123.414 . 123.414
Udjeli UCITS fondova domaci izdavatelji 11.191 - 11.191
Dionice inozemnih dionickih drustava 98.791 - 98.791
Dionice domacih dionickih drustava 140.713 20.540 161.253
Udieli fondova sli¢ni UCITS inozemni izdavatelji 15.804 - 15.804
:I[(;épno financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz 389.913 20,540 410.453

Financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz OSD

Obveznice Republike Hrvatske - 197.241 197.241
Obveznice EU 88.448 - 88.448
Obveznice Francuske 58.478 - 58.478
Obveznice Austrije 67.933 - 67.933
Obveznice Poljske 72.658 - 72.658
Obveznice domacih gospodarskih subjekata - 2.600 2.600
gl;:}pno financijski instrumenti po fer vrijednosti kroz 287.517 199.841 487.358
UKUPNO 677.430 220.381 897.811

Na dan 31. prosinca 2024. niti na dan 31. prosinca 2025. fond nije imao duznicke vrijednosne papire mjerene po
amortiziranom tro$ku. Novéana sredstva, ostala imovina i obveze mjereni po amortiziranom trosku imaju fer
vrijednost jednaku knjigovodstvenoj vrijednosti s obzirom na prirodu i kratki rok realizacije/placanja.
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Bilieske uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)
Za godinu zavr$enu 31. prosinca 2025. godine
(Svi iznosi izraZeni su u eurima osim ako je drugacije navedeno)

20. Upravljanje neto imovinom pripisanom élanovima Fonda

Neto imovina pripisana &anovima Fonda ovisi o iznosima nov&anih primitaka od ¢lanova Fonda (osobne uplate,
uplate poslodavca i drzavna poticajna sredstva) umanjenim za odljeve &lanova iz Fonda, o ostaloj sveobuhvatnoj
dobiti tekuce godine i zadrzanoj dobiti iz prethodnih godina, te o iznosu revalorizacijske rezerve po financijskoj
imovini koja se prikazuje kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. Buduéi da ne postoje propisani kapitalni zahtjevi, osnovni
ciljevi upravljanja neto imovinom pripisanom &lanovima Fonda su:

* osiguranje dostatne likvidnosti kako bi u svakom trenutku bilo dostatnih sredstava za isplate &lanovima
Fonda,

* investiranje nov&anih primitaka od ¢&lanova u plasmane u skladu sa zadanom strukturom diverzifikacije
portfelja, te rizi¢nim profilom koji zadovoljava zahtjeve razboritosti i opreza pri ulaganju a istodobno donosi
odgovarajuci prinos,

* ofuvanje dostatne veli¢ine Fonda kako bi operacije Fonda bile trodkovno efikasne.

Ciljevi, politike i procesi upravljanja neto imovinom tijlekom 2025. godine nisu se znatajno mijenjali u usporedbi s
2024. godinom. *

21. Dogadaji nakon datuma izvjestaja o financijskom polozaju (bilance)

Izraelsko-ameritki napad na Iran, koji je zapoteo 28. veljage 2026, predstavlja zna¢ajnu geopolitiku eskalaciju te,
s obzirom na ranu fazu razvoja dogadaja i visoku razinu neizvjesnosti, Drugtvo trenutno nije u moguénosti pouzdano

procijeniti njegov potencijalni utjecaj na financijske rezultate Fonda.
22. Odobrenje godisnjih financijskih izvjestaja
Godisnje financijske izvjestaje iznijete na prethodnim stranicama sastavila je Uprava Drustva i odobrila njihovo

izdavanje dana 27. travnja 2026. godine.

Potpisano za i u ime Uprave:
P

/

Petar Vlaié 7 Natasa Ivanofic¢

Ivapa Ludi¢a 2a
10 000 Zagreb
Republika Hrvatska
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