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PouZzité zkratky

Narizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) ¢. 231/2013 ze dne 19. prosince
2012, kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU,
pokud jde o vyjimky, obecné podminky provozovani ¢innosti, depozitare, pakovy
efekt, transparentnost a dohled, ve znéni pozdéjsich predpist

AVANT investiéni spole¢nost, a.s., ICO: 275 90 241, se sidlem Hvézdova 1716/2b,

AVANT IS Nusle, 140 00 Praha 4

Ceska narodni banka

Podilovy fond snazvem ,Entropy stage one otevieny podilovy fond”,

Fere NID: 75161699, se sidlem Hvézdova 1716/2b Praha 140 00

IAS/IFRS Mezinarodni standardy Uc¢etniho vykaznictvi pfijaté pravem Evropskeé unie

Identifikacni oznaceni podle mezinarodniho systému cislovani pro identifikaci

ISIN . Py
cennych papirl

(@]
N

([@®X
Z
o

Zdakon ¢. 89/2012 Sh., obcansky zakonik, ve znéni pozdéjsich predpisl

VoBUP

spoleé¢nostech a investi¢nich fondech, ve znéni pozdéjsich predpist

Vyrocni zprava Tato vyrocCni zprava

U&etni obdobi Obdobi od 1. 1. 2024 do 31. 12. 2024

ZISIF Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolec¢nostech a investi¢nich fondech, ve
znéni pozdéjsich predpist

Z0A Zakon ¢. 93/2009 Sh., o auditorech, ve znéni pozdéjsich predpisl

Zdkon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o

A0I obchodnich korporacich), ve znéni pozdéjsich predpist

ZoU Zdakon ¢. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist

Srovnavacim obdobim v rozvaze, podrozvaze, ve vykazu zisku a ztraty a ve vykaz zmeén Cistych aktiv
pripadajicich na drzitele podilovych listd je obdobi koncici poslednim dnem ucetniho obdobi
predchazejiciho Ucetnimu obdobi.

Vysvétlujici poznamky obsahuji- dostacujici informace tak, aby investor radné porozuméel veskerym
vyznamnym zménam v hodnotdch a vyvoji v Ucetnim obdobi, jez odrazi finanéni vykazy.

Vyrocni zprava je nekonsolidovana a je auditovana.
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Y

Zakladni udaje o Fondu

Nazev Fondu

Sidlo

=z
O

75161699

Vznik Fondu 31.12. 2019

Doba trvani Fondu doba neurcita

Typ Fondu a jeho

pravni forma formé podilového fondu

Pravni rezim .
republice

Zeme sidla Fondu Ceska republika

Telefonni ¢islo a

webove stranky
Obhospodarovatel AVANT IS

Poznamka
odst. T ZISIF.

Administrator AVANT IS

a) Zakladni kapitdl Fondu

Vyse fondového kapitalu:

b) Udaje o cennych papirech

Vykonnostni podilové listy (,VPL")
Podoba
Forma
Jmenovita hodnota

Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN

Poget podilovych list(l ke konci Ugetniho obdobi
Zmény v Usetnim obdobf

Nove vydané

Odkoupené

Entropy stage one otevreny podilovy fond

Hvézdova 1716/2b Praha 140 00

Fond kvalifikovanych investort dle ust. § 95 odst. 1 pism. b) ZISIF v pravni

Fond se pfi své ¢innosti Fidi pravnimi predpisy véeobecné zédvaznymi v Ceské

+420 267 997 795, avantfunds.cz

Obhospodarovatel je opravnén pfesahnout rozhodny limit.
Obhospodarovatel vykonava pro Fond sluzby administrace ve smyslu ust. § 38

144 796 405 K¢ (k poslednimu dni Ugetniho obdobi)

zaknihovany cenny papir
na jmeno
1,-Ke

nejsou prijaty k obchodovani
regulovaném trhu

na evropském

prevoditelnost je omezena
Cz0008476074
1375000 ks

0 ks v objemu 0 tis. K¢
625 000 ks v objemu 7 940 tis. K&
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Prioritni podilové listy (,PPL")
Podoba
Forma
Jmenovitd hodnota

Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN

Podet podilovych listtl ke konci Usetniho obdobf
Zmény v Ugetnim obdobi

Nove vydané

Odkoupené

zaknihovany cenny papir
na jmeéno
1,-Ke

nejsou prijaty k obchodovani
regulovaném trhu

na evropském

prevoditelnost je omezena
CZ0008476066
100 000 000 ks

0 ks v objemu 0 tis. K¢

0 ks v objemu 0 tis. K¢
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2. Objektivni zhodnoceni vyvoje podnikani Fondu v Ugetnim obdobi

(ust. § 34 odst. 2 pism. a) ZISIF)

a) Prehled investi¢ni ¢innosti

Pfedmétem podnikatelské ¢innosti Fondu je a nadale bude kolektivni investovani penéznich prostredkd
vlozenych kvalifikovanymiinvestory. V priibéhu Ucetniho obdobi Fond vykonaval bézné ¢innosti v souladu
se svym statutem. Investiéni strategie Fondu je zaméfena zejména na investice do majetkovych ucasti
v kapitalovych obchodnich spole¢nostech a do pohledavek z poskytnutych Uvérl a pohledavek nabytych

postoupenim. Aktualné Fond investuje zejména formou poskytovani uvérl. V prabéhu ucetniho obdobi
doslo k vyplaceni nékolika Fondem poskytnutych uvér a zaroveri Fond uhradil nékteré své zavazky
z pfijatych uvérd.

Financni prehled ze zvefejnéného vykazu Rozvaha (pfiloha ¢. 2 Vyroc¢ni zprédvy) Ize definovat finanéni
pozici Fondu nasledujicimi udaji v tis. K&:

Ukazatel Stav k/poslednlmu dni Ucetniho
obdobi

Dlouhodoba aktiva 84 965
Kratkodoba aktiva 126 409
Aktiva celkem 211 374

Ukazatel Stav k/poslednlmu dni Ucetniho
obdobi

Cista aktiva pfipadajici na

drzitele podilovych listd sl
Dlouhodobé zavazky -
Kratkodobé zavazky 66 577
Pasiva celkem 211 374

b) Prehled portfolia

V této ¢asti je uveden pouze zékladni komentovany prehled o portfoliu Fondu a jeho vysledcich za Ugetni
obdobi v tis. KE. Vice podrobnosti je uvedeno v auditované ucetni zavérce v priloze €. 2 VyroCni zpravy.

Stav k poslednimu Stav k poslednimu
Ukazatel dni predchazejiciho | dni Ucetniho % podil zmenav %
ucetniho obdobi obdobi

Celkova aktiva

214 696 211374 100 % -1,55%
Fondu
Pohledayky za 4 19 0,01 % 375 %
bankami
Pohledavky za
nebankovnimi 214 555 211 355 99,99 % -1,49 %
subjekty
Ostatni aktiva 137 0 0% -100 %
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Komentar k pFehledu portfolia
Vyznamna hmotna dlouhodoba aktiva Fondu jsou uvedena v pfiloze €. 3 Vyrocni zpravy.

V priibéhu U¢etniho obdobi se nevyskytly zadné faktory, rizika &i nejistoty, které by mély vliv na vysledky
hospodareni Fondu.

c) Prehled vysledkd Fondu

Ze zverejnéného vykazu Vysledovka (pfiloha ¢. 2 Vyrocni zpravy) Ize definovat finanéni vykonnost Fondu
nasledujicimi udaji v tis. K¢:

Ukazatel Stav klposledmmu dni Ucetniho
obdobi

Vynosy z urok 17 477
Naklady na uroky -6 145
Naklady na poplatky a provize 8
Zisk ne/bo ztrata z finan¢nich 897
operaci

Ostatni provozni vynosy 0
Ostatni provozni naklady 0
Spravni naklady =1 838
Zisk za /ucetm obdobi pred 10893
zdanénim

HV po zdanéni 10 361

Komentdr k prehledu vysledk

V minulém obdobi vykazoval Fond vynosy z Urokl ve vysi 17 477 tis. K&.
V rozhodném obdobi nebyly Zadné mimoradné faktory, které by vyznamné ovlivnily provozni zisk Fondu.

d) Prehled zakladnich finan¢nich a provoznich ukazatell

Hlavni finan¢ni ukazatelé

Stay K posiedn/imu Stav k poslednimu dni

Ukazatel dni predchazejiciho ravp . Zménav %
e y Ucetniho obdobi
ucetniho obdobi

NAV Fondu 142 376 tis. KC 144797 tis. KC 1,70 %

Pakovy efekt — metoda

hrubé hodnoty aktiv 25 I82% 89%
Pakovy efe/kt’— metO(Ija 95 % 146 % 539
standardni zavazkova

Nové investice - = =
Ukoncené investice - 7 940 tis. K& n/a
Cisty zisk 4163 tis. K¢ 10 361 tis. K& 148,88 %



VYROCNI ZPRAVA 2024 - Entropy stage one otevieny podilovy fond

Hodnota prioritniho
podilového listu (v KE)
Hodnota vykonnostniho
podilového listu (v K¢)

1,2157 K& 1,2779 K& 512 %

10,4006 K¢ 12,3649 K¢ 18,89 %

Komentar k hlavnim finanénim ukazateltm
NAV Fondu — celkova hodnota fondového kapitalu Fondu, tj. celkova hodnota majetku po odecteni vSech

dluhd Fondu. NAV Fondu je ze 100 % pfifazeno investorlim investujicim do podilovych listl. Mira vyuziti
pakového efektu je relativné nizka, maximalni mira je dle statutu Fondu stanovena na 300 %.

e) Zdroje kapitélu

Nasledujici prehled udaji vtis. KC vyjadiuje stav dlouhodobych a kratkodobych zdroju kapitalu
k poslednimu dni U¢etniho obdobi. Informace o struktufe vliastniho kapitalu Fondu jsou uvedeny v pfiloze
C. 2 Vyroc¢ni zpravy.

Dlouhodobé zdroje kapitalu Stav k poslednimu dni U¢etniho
v tis. K¢ obdobi

Cist4 aktiva pripadajici na
drzitele podilovych listt 144797

Kratkodobé zdroje kapitélu v tis. | Stav k poslednimu dni Ugetniho
Ke obdobi

Kratkodobe zavazky 66 577

Komentar ke zdrojdm financovani

Investi¢ni ¢innost Fondu je financovana pfedevsim dlouhodobymi zdroji z vydavanych podilovych listd.
Cizi zdroje Fondu jsou tvofeny zejména zavazky vici nebankovnim subjektlm. V rdmci své ¢innosti neni
Fond nucen omezovat svou investi¢ni ¢innost z dlivodd nedostatku zdrojd kapitalu.

f)  Vyvoj hodnoty podilového listu v rozhodném obdobi v grafické podobé (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni
s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Prilohou 2 pism. f) VoBUP)

Vykonnostni podiloveé listy 2024

14,00 K&
13,50 K&
13,00 K¢
12,50 K¢
12,00 K&
11,50 K&
11,00 K¢

10,50 K¢
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Prioritni podilové listy 2024

1,29 K&
1,27 K&
1,25 K&
1,23 K&
1,21 K&
1,19 K&

1,17 K¢

Fond v rozhodném obdobi nesledoval ani nekopiroval zadny index nebo jiny benchmark.

g) Informace Udaje tykajici se prosazovani environmentalnich nebo sociélnich vlastnosti a udrzitelnych
investic podle ¢l. 11 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/2088) a (daje podle ¢l. 5az 7
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/852 (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst.
1 pism. j) ZISIF)

Podkladové investice tohoto finan¢niho produktu nezohlednuiji kritéria EU pro environmentalné udrzitelné
hospodarskeé ¢innosti.

Charakter Fondu

Fond patfi do kategorie subjektl kolektivniho investovani. Investofi do podilovych listd vyddvanych
k Fondu maji pravo na odkup téchto podilovych listl na Ucet Fondu. Lhlta pro vyplatu protipinéni za
odkupované podilové listy je uvedena ve statutu Fondu a jeji délka ¢ini max. 1 rok od obdrzeni zadosti o
odkup obhospodarovatelem Fondu.

Investi¢ni strategie / redlna hodnota investic Fondu

Investicni strategii Fondu jsou zejména investice do pohleddvek z poskytovanych tvér(, majetkovych
Ucasti a postoupenych pohledavek. Dluzniky jsou subjekty, jejichz ekonomicka expozice je pfevazne vici
ekonomice Ceské republiky.

Lze predpokladat, ze vyznamna ekonomickd recese napri¢ celou ekonomikou muaze negativné ovlivnit
realnou hodnotu investic v portfoliu. Takovy pokles by vdak mél byt pouze doc¢asny.

Investice Fondu jsou dostatec¢né diverzifikovany. Diverzifikaci je zajisténa vyssi ochrana hodnoty majetku
Fondu v pfipadé selhani jednotlivych investic. Lze oCekavat nizsi absolutni ztratu celkové hodnoty investic
v portfoliu.

Fond drzi ¢ast portfolia v hotovosti nebo v nastrojich, které Ize ve velmi kratké dobé preménit na penézni
prostredky, aniz by Fond realizoval ztratu.

Fond je pfipraven na vys$si ndroky na likvidni zdroje v nasledujicim obdobi.

Likvidita Fondu
Bézné pfijmy jsou generovany prevazneé Uroky z uvérovych nastrojd v portfoliu Fondu.
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Bézné prijmy Fondu mohou z regulatornich divod( zaznamenat kratkodoby ¢astec¢ny vypadek. Vypadek
téchto pfijmd vSak neni pro Fond kriticky, a to ani ve vy$8im objemu. Majetek Fondu je dostate¢né likvidni.

Fond disponuje dostatecnymi zdroji majetku, které mu umoznuji v pfipadé potreby zajistit likviditu na kryti
béznych nakladl na ¢innost spravy vlastniho majetku. Témito béznymi naklady jsou zejména odmeéna
obhospodarovatele, administratora a depozitare.

pokles hodnoty podilovych listl. Do¢asny pokles rediné hodnoty investic v portfoliu Fondu a celkovy
pokles vykonnosti ekonomiky vSak muze investory motivovat k okamzitému ukonceni investice. Fond
disponuje dostatecnymi nastroji (viz nize) pro uspokojeni poZzadavkd investord.

V pfipadé, ze nebudou ziskany nové prostredky upisem podilovych list(, nové investice budou realizovany
pouze ve formé reinvestovani zdrojl z béznych pfijm0 a z prijm’ ukonéenych investi¢nich pfilezitosti.
Hlavni potfebu likvidity Ize oekavat z titulu odkupl podilovych listd. V pfipadé potfeby mize Fond ucinit
nasledujici opatrent:

- zastaveni dalsi investi¢ni ¢innosti a vyuZiti prostfedkd z ukonéenych investic;

- prodej likvidniho majetkuy;

- zajisténi dluhového financovani;

- zpenézeni ostatniho majetku;

- docasné pozastaveni odkupovani podilovych listl na dobu az 3 mésic.

Fond disponuje dostateCnymi nastroji, jak preklenout kratkodoby i stfednédoby nedostatek likvidnich
prostredkd.

Provozni rizika
Obhospodarovatel a administrator pro Fond fadné zajistili veSkeré potrebné ¢innosti.

V rdmci zvySené volatility na finan¢nich trzich Ize o¢ekavat, ze pravidelné ocenovani majetku a dluhli na
ocenovani majetku a dluhd Fondu vsak poskytuje dostate¢né moznosti, jak zohlednit mimofadné
okolnosti.

Predpoklad nepretrzitého trvani icetni jednotky

S ohledem na vySe uvedené nebyly identifikovany vyznamné pochybnosti o nepfetrzitém trvani ucetni
jednotky. Bezprostredni dopady epidemiologickych opatfeni byly vyhodnoceny jako nevyznamné. Fond
ocekdva mozny docasny pokles v redlné hodnoté investic. Pro dalsi fungovani Fondu v§ak tento pokles
nepredstavuje pfekazku. Pro feseni pripadnych budoucich problém s likviditou v pfipadé nadmérnych
pozadavk( na odkup byly definovany vhodné nastroje. V provozni oblasti jsou pro Fond veskeré potfebné
sluzby zajistény.

Vliv ekonomického vyvoje, inflace a zmény drokovych sazeb na hospodareni Fondu

- Fond je ovliviovan zejména vyvojem v Ceské republice, kterd je vzhledem k malé a oteviené
ekonomice pod silnym vlivem vyvoje v EU (zejména Némecka) a také pod silnym vlivem externich
udalosti (napr. kvlli geografické blizkosti k Ukrajiné). Vliv na hospodareni Fondu je predevsim
prostfednictvim zmény redlné hodnoty majetku a zéavazkd Fondu.

- Ekonomicka situace nebyla v prdbéhu roku 2024 ani pres pokles inflace nijak rdzova. Primyslova
mezirocnim srovnani podil nezaméstnanych vyssi o 0,4 %, tak jsou to prave domacnosti, které ozivuji
spotrebu.

- Vprlbéhu roku 2024 CNB sniZila hlavni Grokovou sazbu 2tydenni repo sazbu z 6,75 % na 4 %, pficemz
nejrychlejsi snizovani probéhlo v prvnim pololeti, kdy kazdé rozhodnuti CNB pfineslo pokles 0 0,5 %.
Ve druhé ¢ésti roku pokracovala CNB ve snizovani, nicméné kazdé zasedani jen 0 0,25 %, a to az do
prosince, kdy proces ménového uvolfiovani prerusila. SniZzeni vyrazné dopomohla inflace, ktera
vlivem vysoké zakladny skokové klesla na pocatku roku 2024 na 2 %. Po zbytek roku se drzela v
toleran¢nim pasmu CNB, a i kdyZ v samotném zévéru roku atakovala jeji horni hranici 3 %, tak v
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pasmu nakonec vydrzela. V roce 2025 je oekavana primerna inflace 2,5 %. Stejnym smérem, i kdyz
ne tak razantnim, postupovala americka centralni banka Fed a Evropska centralni banka ECB.
Zatimco Fed se k prvnimu snizeni odhodlal az v zafi 2024 a postupnymi kroky snizil sazby z 5,5 % na
4,5 %, ECB poprvé snizila sazby v Cervnu a z 4 % uzavirala lonsky rok na 3 %. Ke snizeni sazeb
centralni banky pfimély dva dlvody. Prvnim je kombinace zpozdéni ucinkd ménové politiky s
dostate¢né silnym presvédcenim o dalSim postupném poklesu inflace. Druhym je pretrvavajici
slabost ekonomik eurozény u ECB a obavy ze slabnuti trhu prace u Fedu.

Obrazek Ceské ekonomiky se pfilis neméni. Ekonomiku i nadale tahne spotfeba domacnosti, kdyz
ramci podnikatelského sentimentu je vyvoj v jednotlivych sektorech odlisny. Prizniva je situace ve
sluzbach, coz je v souladu s ozivenim spotfeby domacnosti. Prlimysl i stavebnictvi zatim marné
Cekaji na rdstovy impulz. Nizkd nalada v prdmyslu je odrazem slabé zahrani¢ni poptavky, obav z
budouciho ekonomického vyvoje v Némecku a rizik pro automobilovy prdmysl. Inflace zlstava v
cilovaném inflaénim pasmu.

Ocekavany vyrazny pokles urokovych sazeb prakticky s predstihem ved! k poklesu sazeb depozitnich,
coz v roce 2024 podporovalo domacnosti ke zméné investi¢niho chovani. Realné urokové sazby
vlivem navratu inflace do toleran¢niho pasma sice zlstaly v kladnych hodnotach, nicméné absolutnf
zhodnoceni ztraci pro domacnosti na atraktivité, a tak se zacinaji poohlizet po alternativach ¢i jinych
moznostech investovani.

Dopady ruské invaze na Ukrajinu

Trhy si na vale¢né konflikty zacinaji zvykat a toto riziko automaticky do svych predpovedi
zafazuji. Roste vyCerpanost obou stran a nastup prezidenta Trumpa mdze zvysit tlak na pfiméri. To
by umoznilo ekonomicky restart Ukrajiny i Ruska a patrné pozdéji vedlo k uvolnéni sankci. Evropa by
mohla tézit z levnéjsich energif a vyssi poptavky po exportech. Negativnim scéndfem vsak zUstdva
omezeni americké pomoci, které by mohlo oslabit ukrajinskou obranu;

0d zahdjeni konfliktu (Unor 2022) jiz byly nalezeny alternativy dodavky energii a surovin, ndhradni
zdroje a pfepravni a skladovaci kapacity, a pokud nedojde k rozsifeni konfliktu mimo oblast Ukrajiny,
nebude mit valka vyrazny dopad na trhy. Podle analytik( by mohlo v roce 2025 dojit k mirové dohodé
mezi Ruskem a Ukrajinou;

Hlavni zdroje rizik spojené s okupaci Ukrajiny z(stdvaji do té doby totozné, v ¢ase se vsak snizuje
jejich vliv;

velké vykyvy na financnich trzich, a to zejména pro pfipad vétsi eskalace Ci rozsireni konfliktu;
dostupnost a ceny surovin a energii s dopadem na zvySeni inflace ¢i obéh zbozi;

navazujici celkovy pokles ekonomické aktivity, jehoZz dlsledkem bude recese, véetné omezeni
ziskovosti firem a investicni aktivity;

V souvislosti s okupaci ¢asti Ukrajiny Ruskou federaci proved| Fond identifikaci hlavnich rizik, kterym
mUZe v této souvislosti ¢elit, a soucasné ve vazbé na identifikovana rizika vyhodnotil, zda u Fondu
neni ohrozen predpoklad nepretrzitého trvani Ucetni jednotky;

Fond nevlastni zadna aktiva v Rusku ¢i na Ukrajiné a ani nema investory z téchto destinaci.
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3. Textova ¢ast Vyrocni zpravy

a) Popis vSech vyznamnych udalosti, které se tykaji Fondu a k nimz doslo po skon&eni Ugetniho obdobi,
v¢. informaci o skuteCnostech, které nastaly aZ po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro naplnéni
Ucelu Vyroéni zpravy (§ 34 odst. 2 pism. b) ZISIF a § 21 odst. 2 pism. a) ZoU)

Po rozvahovém dni nedoslo u Fondu k zadné zméné ani skuteCnosti, ktera by byla vyznamna pro naplnéni
ucelu Vyrocni zpravy.

b) Udajeo predpokladaném budoucim vyvoji podnikani Fondu (§ 34 odst. 2 pism. ¢) ZISIF a § 21 odst. 2
pism. b) ZoU)

Obhospodarovatel neoc¢ekava pro rok 2025 zadné zasadni zmeény v portfoliu Fondu.

Makroekonomicky vyhled na rok 2025 byl postaveny na zékladé prognéz CNB, Ceské spofitelny, Komercni
banky, CSOB, PPF banky a agentury Bloomberg ze zavéru roku 2024 a stoji na téchto predpokladech
vyvoje zakladnich fundamentd ¢eské ekonomiky:

- Rok 2025 by mél pfinést v Ceské republice ekonomické oZiveni. Toto oziveni véak nebude nijak
zavratné a mélo by se pohybovat okolo 2,5 % a rlist by mél byt tazen zejména sluzbami a obchodem.
Primyslu v roce 2025 jiz tolik nebude pomahat ani automobilovy primysl. Vyrazné riziko predstavuji
mozna cla na dovozy do USA, které jsou aktualné zvazovany. Pro Némecko by takovéto opatreni
znamenalo dalsi faktor limitujici jeho stagnujici ekonomiku, coz by se nutné preneslo negativné i do
Ceského hospodarstvi. Ekonomiku by méla tahnout zejména spotieba, a to jak soukroma, tak vladni.
Spotfebu domacnosti podpofi relativné nizka inflace i silny trh prace a s nim spojeny rist realnych

- Model CNB predpoklada, Zze priiméma inflace by v roce 2025 méla marginalné vzriist z lofiskych 2,5
% na 2,6 %. Prognozy trhu se priklanéji k opatrnosti, kdyz prvni snizeni Urokovych sazeb ocekavaji
nejdrive v breznu 2025. Na horizontu ménové politiky by inflace pfi slabé domaci poptavce a nizsich
cen energii a pohonnych hmot méla byt velmi blizko 2 % inflaéniho cile. Ceny energii budou tlacit
inflaci smérem dol0, coz dokazuji zvefejnéné ceniky nékterych dodavatell. Obnoveny rist cen
nemovitosti se projevi ve vyssi dynamice imputovaného najemného a znamena naopak proinflacni
tlaky. Prostor pro uvolhovani meénové politiky tady je, ale bude probihat pomaleji nez v roce 2024.

- Podle agentury Bloomberg se drtiva vétSina analytikd shoduje, Ze na zavér roku bude 2tydenni repo
sazba v pasmu 3 - 3,5 %.

- Na mezibankovnim trhu neni dlvod k velkému konkurenénimu boji, a tak pokles komerénich uroki
bude u depozitnich urokl pokracovat rychleji, a to jak u korunovych, tak i cizoménovych.

- Pomaly rozjezd tuzemské ekonomiky odsune i vyraznéjsi posileni tuzemské meny. Mény rozvijejicich
se trhl by mély v pfistim roce obecné tézit z Ustupu rizikové averze i snizovani Urokovych sazeb v
USA. Ocekavame, ze koruna prolomi hranici 25 K& a bude se pohybovat v urovni 24,7 — 25 K& / EUR.

Vyhled pro jednotliva aktiva, do kterych Fond pfevazné investuje:
Uvéry a pohledavky

- Mira selhani uvérll zUstava pobliz historickych minim a stéle svédéi o dobré finanéni situaci
soukromeého sektoru. V platebni moralce ale najdeme mensi trhliny. Podil nesplacenych tvérd (NPL)
roste u spotfebniho financovani, kde Urokové sazby zlstavaji zvysené. V objemnéjsim hypote¢nim
segmentu je ale situace stabilni.

- Ocenéni Uvérl na redlnou hodnotu by mél pozitivné ovliviiovat pokles trokovych sazeb v ekonomice
(promitnuty pres pokles bezrizikové urokové sazby diskontnich faktord).

- Rizikem je vyvoj kreditni marze, kdy situace jednotlivych uvérovych pohledavek bude silné ovlivnéna
finan¢nimi parametry dluznik(, zejména schopnosti generovat cash flow na Uhradu urokd a jistin,
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respektive schopnosti své zavazky refinancovat, tedy schopnosti ziskat nové financovani a za
akceptovatelnou cenu, a kreditni marze vstupujici do ocenéni Uverll a pohledavek tedy bude silné
zaviset na individualnim posouzeni finanéniho zdravi dluznika.

Majetkové Ucasti (neobchodované spole¢nosti)

- Ocenéni majetkovych Ucasti bude v roce 2025 pod vlivem dvou potencionalné protichadnych vlivl —
pokracujici pokles Urokovych sazeb a individualni vyvoj jednotlivych spole¢nosti, jez budou ovlivnény
politickymi rozhodnutimi.

- Ocenéni majetkovych Ucasti na realnou hodnotu by mél pozitivné ovliviiovat pokles urokovych sazeb
v ekonomice (promitnuty pres pokles bezrizikové Urokové sazby diskontnich faktord). Tento faktor
také bude podporovat ekonomickou aktivitu firem a snizovat jejich nakladovost pfi vyuziti Gvérového
financovani.

- Nadruhé strané bude zasadni pro ocenéni majetkovych U¢asti individualni situace jednotlivych firem,
ktera bude silné ovlivnéna jejich finanénimi parametry, zejména schopnosti rlist na trzbach a EBITDA
Individudlni situace jednotlivych firem tak bude velmi réiznorodd a bude zaviset na vyvoji odvétvi a
schopnosti management( firem obstat v prostredi vysokych nakladd.

Rizikové faktory aktualniho Gcetniho obdobi
V priibéhu aktualniho ucetniho obdobi budou vyznamnym rizikovym faktorem nasledujici jevy:

- Hlavnim tématem roku 2025 budou nejspis$ obchodni valky, které mohou zna¢né uskodit leckterym
odvétvim ¢i ekonomikam. V této souvislosti se poprvé objevily trendy presouvani dodavatelskych
fetézcl do blizkych zemi a pfesmérovani dodavatelskych fetézcl do zemi, které se povazuji
za politicky a ekonomicky bezpeéné, aby se zabranilo naruseni obchodnich toku.

- Otevrenost Ceské ekonomiky, kde exporty predstavuji 70 % HDP, zplsobuje jeji velkou citlivost
na externi Soky. A téch muze pfijit mnoho, od slabé némecké ekonomiky, pres nedostatek dodavek
plynu, az po rozpoutani obchodnich valek.

- Slaby ekonomicky rist v Evropé bude i v letoSnim roce vytvaret tlak na uvolfiovani ménovych
podminek ECB. Vétsim problémem, nez inflace je nyni redlna ekonomika. Vzhledem k tomu, Ze ECB
predpoklada navrat inflace na cil na horizontu ménové politiky, ma prostor niz§imi sazbami
ekonomiku podporit.

- Geopoliticka nejistota. Cinsko-americké vztahy se tak stéle vice pfidavaji ke dvéma dalsim ddlezitym
ohniskim geopolitického napéti — Ukrajiné a Blizkému vychodu. Silici rusky tlak na Ukrajinu vyvoldva

silici protitlak Zapadu, a tedy postupnou eskalaci konfliktu. Konflikt na/Bll'zkém vychodé se zménil z
lokaIniho problému (Gaza) na stdle zfeteln&jsi souboj mezi Izraelem a Irdnem.

- Za potencialni zdroj nestability |ze povazovat také americkou politiku v podobé zavadéni cel
a migracnich ¢i danovych reforem.

- Omezeny pokles urokovych sazeb by mél dopad na ceny akcii a dluhopist kvUli trzni poptdvce a pres
ocenovaci modely, zplsobujici zhorSeni finanéniho zdravi firem.

MUZe dojit ke zhorseni ziskovosti firem, rlistu defaultd a rdstu kreditnich prirdzek s dopadem na realnou
hodnotu majetku a dluh( Fondu.

Ke dni vyhotoveni Vyro¢ni zprdvy existuje znacna mira nejistoty ohledné efektu téchto predpokladl a rizik
na celosvétovou i tuzemskou ekonomiku, nebot neustale dochazi k vyvoji. Nelze proto s poZzadovanou
presnosti stanovit ocekdvany dopad vySe uvedenych rizik na redlnou hodnotu majetku a dluh Fondu.

c) Informace o aktivitdch v oblasti vyzkumu a vyvoje (§ 21 odst. 2 pism. c) ZoU)

Fond neni aktivni v oblasti vyzkumu a vyvoje.
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d) Informace, zda v Ugetnim obdobi doslo k nabyti vlastnich podilovych listl (§ 21 odst. 2 pism. d) ZoU)

Ke konci Ucetniho obdobi nedrzel Fond, jeho dcefing spolec¢nost ani nikdo jiny jménem Fondu podilové
listy, které by predstavovaly podil na zakladnim kapitalu Fondu.

e) Informaceo aktivitach v oblasti ochrany Zivotniho prostfedi a pracovnépravnich vztazich (§ 21 odst.
2 pism. ) ZoU)

Fond nevyviji Cinnost v oblasti ochrany zivotniho prostredi. Vzhledem ke skute¢nosti, ze Fond nema pravni
osobnost, nebyl v ném v Ucetnim obdobi nebyl zaméstnan zadny zaméstnanec.

f) Informace o tom, zda Fond m& pobocku nebo jinou ¢ast obchodniho zéavodu v zahranici (§21 odst. 2
pism. f) ZoU)

Podilovy fond nema pravni osobnost, proto Fond nema ani zadnou pobocku ¢i jinou ¢ast obchodniho
zavodu v zahranici.

g) Udaje o ginnosti obhospodafovatele Fondu ve vztahu k majetku Fondu v Ugetnim obdobi (§ 291 odst.
1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. b) ZISIF)

Obhospodarovatel vykonaval v pribéhu Ucetniho obdobi ve vztahu k Fondu standardni ¢innost dle statutu
Fondu.

>

) Identifikaéni Udaje kazdé osoby provadéjici sprdvu majetku (portfolio manazera), pfipadné externiho
spravce Fondu v rozhodném obdobi a dobé, po kterou tuto ¢innost vykondval, véetné stru¢ného
popisu jeho zku$enosti a znalosti (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a
Pfilohou 2 pism. a) VoBUP)

Jméno a pfijmeni Ing. Marie Simonova, MBA
nar. 1971 .

Dalsf identifikacni Udaje statni obCanstvi Ceska republika, trvaly pobyt
Ceska republika, kraj Stredocesky

Vykon ¢innosti portfolio manazera pro Fond: po celé Ucetni obdobf

Znalosti a zkuSenosti portfolio manazera

Marie Simonova ziskala inzenyrsky titul na Ceské zemédglské univerzité v Praze, titul MBA na Czech
Management Institute — Praga Didacta, s.r.o. (dfive CMI — ESMA Praha). M4 za sebou bohatou
zkusSenost ze sektoru bankovnictvi, kde se vénovala zejména financovani nemovitostnich transakci. Od
poloviny roku 2021 se vénuje spraveé fonda kvalifikovanych investord.

i) Identifika¢ni Udaje kazdého depozitdfe Fondu v rozhodném obdobi a dobé, po kterou ¢Cinnost
depozitare vykondaval (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Pfilohou 2 pism. b)
VoBUP)

Nazev Cyrrus, a.s.
639 07 020

Selle} Veveri 3163/111, Brno, 616 00, Ceské republika

Vykon ¢innosti depozitare pro Fond celé Usetni obdobi
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i) Identifika¢ni Gdaje kazdé osoby povérené Uschovou nebo opatrovanim majetku Fondu, pokud je u
této osoby uloZeno vice nez 1 % hodnoty majetku Fondu (8291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst.
1 pism. j) ZISIF a Prilohou 2 pism. c) VoBUP)

V Ucetnim obdobi nebyla takové osoba depozitafem povérena.

k) Identifikacni (daje kazdé osoby opravnéné poskytovat investi¢ni sluzby, kterd vykondvala ¢innost
hlavniho podplrce ve vztahu k majetku Fondu v rozhodném obdobi, a Gdaj o dobé, po kterou tuto
¢innost vykondvala (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Pfilohou 2 pism. d)
VoBUP)

V Ucetnim obdobi nevyuzival Fond sluzeb hlavniho podpirce.

) Identifikace majetku, pokud jeho hodnota presahuje 1 % hodnoty majetku Fondu ke dni, kdy bylo
provedeno ocenéni vyuzité pro UcCely této zprdvy, s uvedenim celkové pofizovaci ceny a realné
hodnoty na konci rozhodného obdobi (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a
Pfilohou 2 pism. €) VoBUP)

Tato informace je obsahem pfilohy ¢. 3 Vyrocni zpravy.

m) Soudni nebo rozhod&i spory, které se tykaji majetku nebo naroku vlastnikd cennych papirli nebo
zaknihovanych cennych papir(i vyddvanych Fondem, jestlize hodnota predmétu sporu prevysuje 5 %
hodnoty majetku Fondu v rozhodném obdobi, v&. (idajl o v8ech statnich, soudnich nebo rozhodg¢ich
Fizenich za Ugetni obdobi, kterd mohla mit nebo v nedévné minulosti méla vyznamny vliv na finanéni
situaci nebo ziskovost Fondu nebo jeho skupiny nebo prohldseni o tom, Ze takova fizeni neexistuji (§
291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Pfilohou 2 pism. g) VoBUP)

V Ucetnim obdobi nebyl Fond ucastnikem zadnych soudnich nebo rozhod&ich spord, které by se tykaly
majetku nebo narokd viastnikd cennych papirt nebo zaknihovanych cennych papirt vydavanych Fondem,
kdy by hodnota predmétu sporu prevysovala 5 % hodnoty majetku Fondu v Ucetnim obdobi.

V Ucetnim obdobi nebyl Fond uéastnikem spravniho, soudniho ani rozhod¢iho fizeni, které mohlo mit
nebo v neddvné minulosti mélo vyznamny vliv na finan¢ni situaci nebo ziskovost Fondu.

n) Hodnota vSech vyplacenych podill na zisku na jeden podilovy list (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni
s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Prilohou 2 pism. h) VoBUP)

V U¢etnim obdobf nebyla k podilovym listdm vyplacena zadné dividenda.
V U¢etnim obdobi pfedchazejicim Ucetni obdobi nebyla k podilovym listdim vyplacena zadna dividenda.
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o) Udaje o skutecné zaplacené Uplaté obhospodafovateli za obhospodarovani Fondu, s rozli§enim na
Udaje o Uplaté za vykon ¢innosti depozitare, administratora, hlavniho podpdrce a auditora, a Gdaje
o dalSich nakladech ¢i danich (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Pfilohou
2 pism. i) VoBUP)

Uplata obhospodarovateli za obhospodarovani 660 tis. K¢
Uplata depozitaFi za sluzby depozitare 581 tis. K&
Uplata depozitéFe za sprévu cennych papir(i 0Ke

Uplata administratora
Uplata hlavniho podptirce

Uplata auditora

zahrnuta v Uplaté za obhospodarovani
0Ke

28 tis. K¢

Udaje o dal3ich nakladech &i danich

Poradenstvi a konzultace 24 tis. K&
Ostatni spravni naklady 40 tis. K¢
Ostatni dané a poplatky 3 tis. K¢

p) Udaje o podstatnych zmeénach Udajll uvedenych ve statutu investiéniho fondu, ke kterym doslo
v pribéhu U&etniho obdobi (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 2 pism. a) ZISIF)

V prabéhu Ugetniho obdobi doslo k 17.1.2024 ve statutu Fondu k Upravé ¢asti 15 a to vy$e mimoradné
jednorazové odmény za zvysenou administraci.

V prabéhu Ucetniho obdobi dale doslo k 27.9.2024 ve statutu Fondu k Upravé v ¢asti 10 z ddvodu
legislativnich zmén a v ¢asti 15 upfesnéni metodiky vypoctu Uplaty za obhospodafovani a administraci.

q) Udaje o mzdéch, uplatach a obdobnych pifjmech pracovnikd a vedoucich osob, které mohou byt
povazovany za odmeény, vyplacenych obhospodarovatelem Fondu jeho pracovnikiim nebo vedoucim
osobam v Ugetnim obdobi, &lenénych na pevnou a pohyblivou slozku, Gdaje o po&tu pracovnik(i a
vedoucich osob obhospodarovatele Fondu a Udaje o piipadnych odménach za zhodnoceni kapitalu,
které Fond nebo jeho obhospodarovatel vyplatil (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni's § 234 odst. 2 pism.
b) ZISIF)

Pracovnici obhospodarovatele (véetné portfolio manazera Fondu) jsou odmeénovani ¢lenem statutarniho
organu v souladu s jeho vnitfnimi zasadami pro odmeénovani, které byly vytvofeny v souladu s pozadavky
AIFMR. Tyto osoby nejsou odmeénovany Fondem.

Obhospodarovatel Fondu vytvoril systém pro odménovani svych pracovnikl, véetné vedoucich osob,
kterym se stanovi, Ze odména je tvorena narokovou slozkou (mzda) a nenarokovou slozkou (vykonnostni
odména). Nenadrokova slozka odmeény je vyplacena pfi spinéni predem definovanych podminek, které se
zpravidla odviji od vysledku hospodareni obhospodarovatele a hodnoceni vykonu pfislusného pracovnika.
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Obhospodarovatel Fondu je povinen zvefejiiovat Udaje o odmeénovani svych pracovnikd. Vzhledem ke
skuteénosti, Ze obhospodarovatel obhospodafuje vysoky pocet investi¢nich fondd, jsou nize uvedena
Cisla pouze pomérnou ¢asti celkové ¢astky vyplacené obhospodarovatelem Fondu jeho zaméstnanctm,
nebot pracovnici obhospodarovatele zajistuji sluzby obhospodarovani a administrace zpravidla ve vztahu
k vice fonddm. Obhospodarovatel zavedl metodu vypocétu pomérné ¢astky pfipadajici na jednotlivé fondy
zalozenou na objektivnich kritériich.

Pevna slozka odmeén 265 tis. K¢
Pohybliva slozka odmeén 0Ke
Pocet prijemcl 85,2
Odmeény za zhodnoceni kapitalu 0 Ke

r)  Udaje o mzdéach, Gplatdch a obdobnych pfijmech pracovniki nebo vedoucich osob, které mohou byt
povazovany za odmeény, vyplacenych obhospodarovatelem Fondu tém z jeho pracovnikd nebo
vedoucich osob, jejichZz ¢innost mé podstatny vliv na rizikovy profil Fondu (§ 291 odst. 1 ZISIF
ve spojeni s § 234 odst. 2 pism. ¢) ZISIF)

Obhospodarovatel Fondu uplatiiuje specifické zasady a postupy pro odmeénovani ve vztahu
k pracovnikdim, ktefi maji vyznamny vliv na rizika, kterym mdze byt vystaven obhospodarovatel Fondu
nebo obhospodarovany fond. Tyto zasady a postupy v ramci systému odménovani podporuji fadné a
ucinné fizeni rizik a nepodnécuji k podstupovani rizik nad ramec rizikového profilu obhospodarovanych
fondd, jsou v souladu s jejich strategii a zahrnuji postupy k zamezovani stfetu zajmu.

Pracovnici a vedouci osoby, ktefi pfi vykonu ¢innosti v ramci své funkce nebo pracovni pozice maji
podstatny vliv na rizikovy profil Fondu:

e Clenové predstavenstva obhospodarovatele Fonduy;
e reditelé spravy majetku.

Na tuto skupinu osob se rovnéz uplatnuji vyse uvedena pravidla o stanoveni pevné narokové a pohyblivé
nendrokoveé slozce odmeény s tim, ze mzda a vykonnostni odména musi byt vhodné vyvazené. Vhodny
pomér mezi mzdou a vykonnostni odménou se stanovuje individualné.

Odmény vedoucich osob 30 tis. K&
Pocet prijemcl 6,1
Odmeény ostatnich pracovnikd 234 tis. K¢
Pocet prijemct 79,1
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4, Prohlaseni opravnénych osob Fondu

Podle naseho nejlepsiho védomi prohlasujeme, ze UCetni zavérka, vypracovana v souladu s platnym
souborem Ucetnich standard(, poddva vérny a poctivy obraz o majetku, zavazcich, finanéni situaci a
vysledcich hospodareni Fondu a vyrocni zprava podle zakona upravujiciho ucetnictvi obsahuje veérny
prehled vyvoje a vysledkd Fondu a postaveni Fondu, spolu s popisem hlavnich rizik a nejistot, kterym celi.

Zpracoval: Ing. Pavel Hoffman
Funkce: mistopfedseda predstavenstva spole¢nosti

AVANT investiéni spole¢nost, a.s.

Dne: 11.4.2025
r.l [ r"ll
et

Podpis:
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5. Prilohy

Priloha ¢. 1 =  Zprava auditora

Pfiloha ¢. 2 =  Ucetni zavérka Fondu ovéfena auditorem (ust. § 234 odst. 1 pism. a) ZISIF)
Priloha ¢. 3 -

Identifikace majetku Fondu, jehoZ hodnota pfesahuje 1T % hodnoty majetku Fondu

(Pfiloha 2 pism. e) VoBUP)
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6. Pfiloha €. 1 — Zprava auditora



CCS AUDIT

Spolecnost, u niz bylo provedeno ovéreni Gucetni zavérky Ovérované obdobi:
k 31. 12. 2024: 1. 1. 2024 a2 31. 12. 2024
Entropy stage one otevieny podilovy fond Datum vyhotoveni zpravy:

Hvézdova 1716/2b,

Praha 4 - Nusle 11. 4.2025
Pfijemce zpravy: Auditorska spolecnost:
s predstavenstvo AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s. CCS Audit, s.r.o., Konviktska 291/24,
s zprava je uréena podilnikim fondu Praha 1, opravnéni KACR &islo 417
Rozdélovnik: Auditor:
° 1 vytiﬁlf ;prévlyl gudit;)ra uréen pro predstavenstvo AVANT Ing. David 8 offer, Labkova 8, Pizef,
e I I SR s opravnéni KACR &islo 1805

e 1 vytisk urCen do spisu auditora

Pocet stran zpravy: 4
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1. Vyrok auditora

Provedli jsme audit pfiloZzené ucetni zavérky fondu Entropy stage one otevieny podilovy fond (,Fond"), sestavené na
zakladé Eeskych Géetnich predpistl, ktera se sklada z rozvahy k 31. 12. 2024, vykazu zisku a ztraty, prehledu o zménach
v Cistych aktivech, podrozvahy za obdobi od 1. 1. 2024 do 31. 12. 2024, a pfilohy této Géetni zavérky, véetné vyznamnych
(materialnich) informaci o pouZitych metodach. Udaje o Fondu jsou uvedeny v pfiloze této G&etni zavérky.

Podle naseho nazoru piilozena udetni zavérka podava vérny a poctivy obraz aktiv a pasiv Fondu k 31. 12. 2024 a nakladd
a vynost a vysledku jejiho hospodaieni za obdobi od 1. 1. 2024 do 31. 12. 2024 v souladu s ¢eskymi Gcéetnimi predpisy.

2. Zaklad pro vyrok

Audit jsme provedli v souladu se zakonem o auditorech a standardy Komory auditorti Ceské republiky (KA CR) pro audit,
kterymi jsou mezinarodni standardy pro audit (ISA), pfipadné doplnéné a upravené souvisejicimi aplikaénimi dolozkami.
Nase odpovédnost stanovena témito predpisy je podrobnéji popsana v oddilu Odpovédnost auditora za audit ucetni zavérky.
V souladu se zakonem o auditorech a Etickym kodexem pfijatym Komorou auditorti Ceské republiky jsme na Fondu nezavisli
a splnili jsme i dalsi etické povinnosti vyplyvajici z uvedenych predpisti. Domnivame se, Ze dikazni informace, které jsme
shromazdili, poskytuji dostateény a vhodny zaklad pro vyjadreni na$eho vyroku.

3. Ostatni informace uvedené ve vyroéni zprave

Ostatnimi informacemi jsou v souladu s § 2 pism. b) zakona o auditorech informace uvedené ve vyro€ni zpravé mimo ucetni
zavérku a nasi zpravu auditora. Za ostatni informace odpovida pfedstavenstvo AVANT investicni spolecnost, a.s. (,AlS").

Nas vyrok k Gcetni zavérce se k ostatnim informacim nevztahuje. Presto je v8ak sou€asti nasich povinnosti souvisejicich
s ovérenim Gcetni zavérky seznameni se s ostatnimi informacemi a posouzeni, zda ostatni informace nejsou ve vyznamném
(materialnim) nesouladu s Géetni zavérkou ¢i s nasimi znalostmi o Ucetni jednotce ziskanymi b&éhem auditu Ucetni zavérky
nebo zda se jinak tyto informace nejevi jako vyznamné (materialné) nespravné. Také posuzujeme, zda ostatni informace
byly ve v8ech vyznamnych (materidlnich) ohledech vypracovany v souladu s pfisluSnymi pravnimi piedpisy. Timto
posouzenim se rozumi, zda ostatni informace spliiuji pozadavky pravnich predpisi na formalni naleZitosti a postup
vypracovani ostatnich informaci v kontextu vyznamnosti (materiality), tj. zda pfipadné nedodrZzeni uvedenych pozadavki by
bylo zplsobilé ovlivnit Gsudek &inény na zakladé ostatnich informaci.

Na zakladé provedenych postup(, do miry, jizZ dokazeme posoudit, uvadime, ze

« ostatni informace, které popisuji skutecnosti, jez jsou téz pfedmétem zobrazeni v Getni zavérce, jsou ve viech
vyznamnych (materialnich) ohledech v souladu s Géetni zavérkou a

« ostatni informace byly vypracovany v souladu s pravnimi predpisy.

Dale jsme povinni uvést, zda na zakladé poznatk( a povédomi o Fondu, k nimz jsme dospéli pfi provadéni auditu, ostatni
informace neobsahuji vyznamné (materialni) vécné nespravnosti. V ramci uvedenych postupli jsme v obdrzenych ostatnich
informacich Zadné vyznamné (materialni) vécné nespravnosti nezjistili.
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4. Odpovédnost predstavenstva a dozorci rady AlS za Uc€etni zavérku

Pfedstavenstvo AIS odpovida za sestaveni Gcetni zavérky podavajici vérny a poctivy obraz v souladu s ¢eskymi ucetnimi
predpisy, a za takovy vnitini kontrolni systém, ktery povaZuje za nezbytny pro sestaveni Ucetni zavérky tak, aby
neobsahovala vyznamné (materialni) nespravnosti zpisobené podvodem nebo chybou.

Pfi sestavovani ucetni zavérky je pfedstavenstvo AlS povinno posoudit, zda je Fond schopen nepretrzité trvat, a pokud je to
relevantni, popsat v pfiloze Gcetni zavérky zaleZitosti tykajici se jejiho nepfetrzitého trvani a pouziti pfedpokladu
nepretrzitého trvani pfi sestaveni Gcetni zavérky, s vyjimkou pfipadu, kdy predstavenstvo AIS planuje zruseni Fondu nebo
ukonéeni jeho ginnosti, resp. kdy nema jinou realnou moznost, nez tak ucinit.

5. Odpovédnost auditora za audit ucetni zavérky

Nasim cilem je ziskat pfiméfenou jistotu, Ze Gcetni zavérka jako celek neobsahuje vyznamnou (materialni) nespravnost
zpusobenou podvodem nebo chybou a vydat zpravu auditora obsahujici nas vyrok. Pfiméfena mira jistoty je velka mira
jistoty, nicméné neni zarukou, Ze audit provedeny v souladu s vySe uvedenymi predpisy ve vSech pripadech v ucetni zavérce
odhali pripadnou existujici vyznamnou (materialni) nespravnost. Nespravnosti mohou vznikat v disledku podvodd nebo chyb
a povaZuji se za vyznamné (materialni), pokud Ize realné pfedpokladat, ze by jednotlivé nebo v souhrnu mohly ovlivnit
ekonomicka rozhodnuti, ktera uzivatelé Gcetni zavérky na jejim zakladé pfijmou.

Pfi provadéni auditu v souladu s vySe uvedenymi predpisy je nasi povinnosti uplatiiovat béhem celého auditu odborny
usudek a zachovavat profesni skepticismus. Dale je nasi povinnosti:

» Identifikovat a vyhodnotit rizika vyznamné (materialni} nespravnosti G¢etni zavérky zplsobené podvodem nebo chybou,
navrhnout a provést auditorské postupy reagujici na tato rizika a ziskat dostateéné a vhodné dilikazni informace, abychom
na jejich zakladé mohli vyjadfit vyrok. Riziko, Ze neodhalime vyznamnou (materialni) nespravnost, k niz doslo v dusledku
podvodu, je vétsi nez riziko neodhaleni vyznamné (materialni) nespravnosti zplsobené chybou, protoZe sou¢asti podvodu
mohou byt tajné dohody (koluze), falSovani, tmysina opomenuti, nepravdiva prohlaseni nebo obchazeni vnitfnich kontrol.

» Seznamit se s vnitfnim kontrolnim systémem Fondu a AVANT investi¢ni spoleénost, a.s. relevantnim pro audit v takovém
rozsahu, abychom mohli navrhnout auditorské postupy vhodné s ohledem na dané okolnosti, nikoli abychom mohli vyjadrit
nazor na ucinnost jejiho vnitfniho kontrolniho systému.

» Posoudit vhodnost pouzitych ucetnich metod, pfiméfenost provedenych Géetnich odhadd a informace, které v této
souvislosti predstavenstvo AlS uvedlo v pfiloze ucetni zavérky Fondu.

« Posoudit vhodnost pouZiti pfedpokladu nepfetrZitého trvani pfi sestaveni ucetni zavérky predstavenstvem AIS, a zda
s ohledem na shromazdéné dikazni informace existuje vyznamna (materidini) nejistota vyplyvajici z udalosti nebo
podminek, které mohou vyznamné zpochybnit schopnost Fondu trvat nepretrzité. Jestlize dojdeme k zavéru, ze takova
vyznamna (materidlni) nejistota existuje, je nasi povinnosti upozornit v nasi zpravé na informace uvedené v této souvislosti
v pfiloze Ucetni zavérky, a pokud tyto informace nejsou dostate¢né, vyjadrit modifikovany vyrok. Nase zavéry tykajici se
schopnosti Fondu trvat nepfetrZité vychazeji z dikaznich informaci, které jsme ziskali do data nasi zpravy. Nicméné budouci
udalosti nebo podminky mohou vést k tomu, Ze Fond ztrati schopnost nepretrzité trvat.
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= Vyhodnotit celkovou prezentaci, ¢lenéni a obsah ucetni zavérky, véetné pfilohy, a dale to, zda ucetni zavérka zobrazuje
podkladové transakce a udalosti zplisobem, ktery vede k vérnému zobrazeni.

NaSi povinnosti je informovat predstavenstvo AIS mimo jiné o planovaném rozsahu a nacasovani auditu a o vyznamnych
zjisténich, ktera jsme v jeho pribéhu ucinili, véetné zjisténych vyznamnych nedostatk(i ve vnitfnim kontrolnim systému.

it, sir,

Ronvikisk:i 29 1 /24 M
IOOO Praha ] & aVI Podepsal David Soffer
' - = DN: cn=David Soffer, c=CZ,

¢. opriivneni KACR 417 .
C: 26754748 v 0=C{.IS Audit, s.r.o., )
i email=soffer@ccsconsulting.cz
AAa0 n Datum: 2025.04.11 12:31:29
LCY Paol // PLd O e r +02'00
CCS Audit, s.r.o. Ing. David Soffer
Opravnéni KACR &islo 417 Auditor s opravnénim KACR &islo 1805
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7. Pfiloha &. 2 — Udetni zavérka Fondu ovérend auditorem

(ust. § 234 odst. 1 pism. a) ZISIF)



Avant

INVESTICNi SPOLECNOST

Ucetni zavérka Podilového fondu

Entropy stage one otevieny podilovy fond

za obdobiod 1. 1. 2024 do 31. 12. 2024



Entropy stage one otevieny podilovy fond

/vant

INVESTICNi SPOLECNOST
Priloha v fadné Gcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)
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ROZVAHA

Ke dni 31.12.2024

(v tisicich K¢)

Posledni den Posledni den Posledni den
AKTIVA Poznédmka [ rozhodného obdobf Korekce rozhodného obdobi |minulého rozhodného
brutto netto obdobi-netto

A ) a a 4 -4 4 696

3 |Pohledavky za bankami a druzstevnimi zaloznami (%) 7.2. 19 19 4

v tom: ‘a) splatné na pozadani 7.2. 19 19 4|

4 |Pohledévky za nebankovnimi subjekty (%) 7.3. 211355 211355 214 555

‘b) ostatni pohleddvky 7.3. 211 355 211 355 214 555

11 |Ostatni aktiva 7.5. 137

Posledni den Posledni den minulého

PASIVA Poznémka rozhodného obdobi rozhodného obdobf

Pasiva celkem (%) sum 211 374 214 696

2 |Zévazky vi¢i nebankovnim subjektim (%) 7.6. 66 002 71972

b) ostatni zévazky 7.6. 66 002 71972

Ostatni pasiva 7.7. 179 348
6 |Rezervy (%) 7.8. 396
b) na dané 7.8. 396

Cizi zdroje (bez Cistych aktiv pfipadajicich na drZitele investi¢nich akcii klasifikovanych jako zvazek) celkem sum 66 577 72 320

8 |[Cistd aktiva pfipadajici na drzitele investiénich akcif 7.9. 134 436 138 213

d) obdoba kapitalovych fond 7.9.1. 94060 102 000

e) obdoba oceriovacich rozdill 7.9.2. -65|

f) obdoba nerozdélenych ziskd nebo neuhrazenych ztrat z predchozich obdobi 7.9.3. 40376 36278

Cistd aktiva pfipadajici na drzitele investi¢nich akcii klasifikovanych jako zavazek bez zmény za dané obdobi sum 134 436 138213

16 Zisk nebo ztrata za ugetni obdobi

vtom: a)piirlstek zavazkd

17 |Vlastn( kapitél
18 |Cist4 aktiva pfipadajici na drzitele investidnich akcii celkem (Fondovy kapitdl)

sum

10 361

4163

ol i3

sum
sum

144 797

142 376

Sestaveno dne: 11.04.2025

Sestavil: Uhrové Jana

5
// gZ/V%i 7

Podpisovy zdznam statutdrniho orgdnu G€etni jednotky:
Ing. Pavel Hoffman
mistopfedseda predstavenstva spole¢nosti

iy

-
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PODROZVAHA

Ke dni 31.12. 2024

(v tisicich K¢)

Poznamka Posledni den rozhodného Posledni den minulého
obdobi rozhodného obdobi
Hodnoty pfedané k obhospodarovani 10. 211 374 214 696
9 |Prijaté pfisliby a zaruky 10. 220000 220000

Sestaveno dne: 11.04.2025 Podpisovy zdznam statutdrniho orgdnu uc¢etni jednotky:

= ) o J.'
. . 77 Ing. Pavel Hoffman | .
. / / 27 —
Sestavil: Uhrova Jana i Lirra mistopfedseda predstavenstva spole¢nosti e
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0d zac¢atku do konce

0d za¢étku do konce

Poznamka rozhodného obdobi minulého rozh’odného
obdobf

1 |Vynosy z trok( a podobné vynosy (%) 8.2. 17 477 16977

2 |Néklady na Uroky a podobné ndklady () 8.2. 6145 7411

5 |Naklady na poplatky a provize 8.3. 3 91

6 |Zisk nebo ztrata z financnich operaci 8.4. 897 4123

7 |Ostatni provozni vynosy 8.5. 14 050

8 |Ostatni provozni naklady 8.5. 21 506

9 |Sprdvni ndklady (%) 8.6. 1333 1 520

b) ostatni spravni naklady 8.6. 1333 1520

20 |Zisk nebo ztrdta za Ucetni obdobi z bézné ¢innosti pred zdanénim sum 10893 4622
21 |Dan z pfijmu 8.7. 532 459
22 |Zisk nebo ztrata za Uc¢etni obdobi po zdanéni sum 10361 4163

Sestaveno dne: 11.04.2025

? 7
Sestavil: Uhrové Jana //z/m¢7'7l

#

Podpisovy zdznam statutdrniho orgdnu U&etni jednotky: 1 )
Ing. Pavel Hoffman { (‘] k

mistopredseda pfedstavenstva spole¢nosti

—_—
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VYKAZ ZMEN CISTYCH AKTIV PRIPADAJICICH NA DRZITELE
PODILOVYCH LISTU

za rok kongici 31. 12. 2024

(v tisicich K¢)

. Vlastni | Emisni | Rezerv | Kapital. |Ocefiovaci| Zisk Celkem
Viis. Ke akcie | azio fondy fondy rozdily | (ztrata)

Zustatek k1 1.2023 ‘ ‘ 102 000 -65 36278 \ 138213
R N B R X
Zlistatek k 31.12.2023 00 0 0 102000 65 40441 142376

Zlstatek k 1.1.2024 102 000
Cisty zisk/ztrata za Ucetni obdobi 0 0 0 0 0| 10361 10361
Nakupy vlastnich akcif 0 0 0 7940 0 0 7940
Ostatni zmény 0 0 0 0 65 -65 0
Zustatek k 31.12.2024 0
Sestaveno dne: 11.04.2025 Podpisovy zaznam statutarniho organu ucetni jednotky: )
Sestavil: Uhrova Jana e’ Ing:.]. Pa\v/6| Hoffmzjm o ““ﬂ

s mistopredseda predstavenstva spolecnosti
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PRILOHA V UCETNI ZAVERCE

1. Obecné informace

Entropy stage one otevieny podilovy fond (dale jen ,Podilovy fond" nebo ,Fond") byl zaloZzen v souladu se zdkonem ¢.
240/2013 Sh,, o investi¢nich spolec¢nostech a investi¢nich fondech (déle jako ,ZISIF").

Nazev Podilového fondu: Entropy stage one otevieny podilovy fond

Sidlo: Hveézdova 1716/2b, Nusle, 140 00 Praha 4

ICO (Investi¢ni spoleénosti): 27590 241

DIC: CZ685026102

NID: 75161699

Pravni forma: podilovy fond

Predmét podnikani: ¢innost fondu kvalifikovanych investor( podle ust. § 95 odst. 1 pism. a) ZISIF

Podilovy fond byl dne 31. 12. 2019 zapséan do seznamu Ceské narodni banky (dale jen ,CNB") podle § 597 pism. b) ZISIF.

Podilovy fond je fondem kvalifikovanych investord, ktery ve smyslu § 95 odst. 1 ZISIF, shromazduje penézni prostredky
nebo penézi ocenitelné véci od vice kvalifikovanych investorl vydavanim podilovych listd a spoleéné investuje
shromazdéné penézni prostiedky na zakladé urcené investicni strategie, zalozené zpravidla na principu rozlozeni rizika,
ve prospéch vlastnik( téchto podilovych listl a dalsi spravy tohoto majetku.

Investicnim cilem Fondu je dosahovat stabilniho zhodnocovani aktiv nad urovni vynosu dlouhodobych urokovych sazeb
prostfednictvim investovani pfedevsim do zajisténych i nezajisténych pohledavek z poskytnutych Gvérl anebo zapUjcek
anebo pohledavek nabytych postoupenim a doplikovych aktiv tvofenych nemovitostmi, movitymi vécmi a jejich soubory,
Ucastmi na obchodnich spole¢nostech a standardnimi nastroji kapitalovych a penéznich trhi.

Obhospodarovatel a administrator:

Obhospodarovatelem Podilového fondu (ve smyslu § 5 odst. 1 ZISIF) a jeho administratorem (ve smyslu § 38 odst. 1
ZISIF) je pocinaje 31. 12. 2019 AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s., ICO: 275 90 241 (déle jen ,investi¢ni spole¢nost”,
,obhospodarovatel” nebo ,administrator”).

V priibéhu roku 2024 investiéni spolec¢nost vykonavala ¢innost obhospodarovani majetku Podilového fondu v souladu
s investi¢nimi cili definovanymi ve statutu Podilového fondu a priibézné naplfiovala jeho investi¢ni strategii.

Podilovy fond nemél ve sledovaném ani v minulém ucetnim obdobi zaméstnance. Podilovy fond je pIné obhospodafovan
investicni spolecnosti. Vedle obhospodarovani majetku Podilového fondu investiéni spole¢nost provadi i administraci
Podilového fondu. Uvedené cCinnosti ve vztahu k Podilovému fondu realizuje investi¢ni spolecnost svymi zaméstnanci.
Spravu majetku Podilového fondu zajistuje feditel spravy majetku, ktery je zaméstnancem obhospodarovatele Podilového
fondu.
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Organy investi¢ni spolecnosti obhospodarujici majetek Fondu k 31. prosinci 2024:

Statutarni orgdn — Predstavenstvo:

Predseda predstavenstva Ing. VLADIMIR BEZDEK, M.A. od 01.07. 2021
Mistopfedseda predstavenstva JUDr. PETR KRATKY od 17.9.2020

Mistopfedseda predstavenstva Ing. JAROMIR KOHOUT, MBA od 01. 02. 2021
Mistopfedseda predstavenstva Ing. PAVEL HOFFMAN od 01. 02. 2021
Clen pfedstavenstva MICHAL BROTHANEK 0d 01.12.2022

Dozorci rada:

Predseda dozorci rady JAN PLACEK od 28.02. 2024
Clen dozor¢i rady ZDENEK SYNEK od 01. 06. 2024
Clen dozor¢i rady MILAN RUSNAK od 29. 03. 2022

V rozhodném obdobi doslo k nasledujicim zménam v obchodnim rejstfiku:

Mistopfedseda predstavenstva Mgr. ROBERT ROBEK vymazano 29. 5. 2024
Clen predstavenstva Ing. MARTIN SEKOT vymazano 1. 7. 2024
Clen predstavenstva Ing. ZDENEK SYNEK vymazano 16. 9. 2024
Predseda dozorci rady Mgr. Ing. PAVEL DOLEZAL vymazano 7. 5. 2024
Clen dozor¢i rady MAREK UNCOVSKY vymazano 16. 9. 2024
Predseda dozoréi rady JAN PLACEK zapsano 7. 5. 2024
Clen dozoréi rady ZDENEK SYNEK zapsano 16.9. 2024

2. Vychodiska pro pripravu ucetni zaverky

Od data vytvoreni Podilového fondu obhospodarovatel o jméni Podilového fondu uUctuje dle Ucetni osnovy urcené
pro banky a jiné finanéni instituce ve smyslu vyhlasky ¢. 501/2002 Sb., kterou se provadeéji néktera ustanoveni zakona €.
563/1991 Sh., o Ucetnictvi, ve znéni pozdejsich predpisy, pro Ucetni jednotky, které jsou bankami a jinymi finanénimi
institucemi, ve znéni pozdéjsich predpist (dale jen ,VoUBFI").

Ugetni zavérka byla pfipravena na zakladé ucetnictvi vedeného v souladu se zakonem ¢&. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi,
ve znéni pozdgjsich predpis (dale jen ,ZoU") a piislusnymi nafizenimi a vyhlaskami platnymi v Ceské republice, zejména
VoUBFI. U¢etni zavérka byla sestavena na zakladé akruéiniho principu a na zakladé zésady oceriovani redlnou hodnotou
ve smyslu Mezinarodnich Ucetnich standardd upravenych pravem Evropské unie.

V souladu s § 4a odst. T VoBUP Podilovy fond vykazuje, ocefiuje a uvadi informace o financnich néstrojich podle
mezindrodnich Ucetnich standardd upravenych pfimo pouzitelnymi pfedpisy Evropské unie (dale jen ,IFRS").

-8-
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Tato UBetni zavérka je zpracovana v souladu s pozadavky VoUBFI, na uspofddani a obsahové vymezeni polozek usetnf
zavérky a rozsah Udajl ke zverejnéni pro banky a jiné financéni instituce.

Individualni Ucetni zavérka byla zpracovana jako fadna k datu 31. 12. 2024, za Ucetni obdobi od 01. 01. 2024 do 31. 12.
2024 (dale téz ,ucetni obdobi").

Ugetnictvi respektuje obecné udetni zasady, zdsadu Uctovani ve vécné a Gasové souvislosti, zdsadu opatrnosti a
predpoklad o schopnosti Uéetni jednotky pokracovat ve svych aktivitach.

V souladu s § 187 ZISIF se Ucetni zavérka podilového fondu ovérfuje auditorem.
Podilovy fond neni subjektem vefejného zjmu podle § Ta ZoU a je kategorizovén podle § 1b odst. 1 ZoU jako malé Gcetni

jednotka. Predkladana ucetni zévérka Podilového fondu je nekonsolidovana. Podilovy fond nema v souladu s § 22 ZoU
povinnost sestavovat konsolidovanou ucetni zavérku.

3. Dulezité ucetni metody

Ucetni zavérka Podilového fondu byla sestavena na principu nepretrzitého a ¢asové neomezeného trvani Podilového
fondu jako Ucetni jednotky a byla pfipravena v souladu s nasledujicimi ddlezitymi ucetnimi metodami:

3.1.  Den uskutecnéni ucetniho pripadu

V zavislosti na typu transakce je okamzikem uskutecnéni ucetniho pfipadu zejména den vyplaty nebo prevzeti obéziva,
den nakupu nebo prodeje valut, deviz, popf. cennych papir(, den provedeni platby, popf. inkasa z Uctu klienta, den pfipsani
(valuty) prostredkd podle zpravy doslé od banky, den sjednani a den vyporadani obchodu s cennymi papiry, den vydani
nebo prevzeti zaruky, popr. uvérového piislibu, den prevzeti hodnot do uschovy.

Finanéni aktiva

Nakupy nebo prodeje financnich aktiv jsou vykazany k datu sjednani obchodu — datum, kdy se Podilovy fond zavazal
koupit aktivum.

Financni aktivum se zaucCtuje v pfipadé, kdy se stane stranou smluvniho ustanoveni tykajiciho se nastroje, tj. Ucetni
jednotka vykazuje véechna sva smluvni prava. Smluvni prava zaniknou, pokud podilovy fond uplatni prava na vyhody
definované smlouvou, tato prava zaniknou, nebo se téchto prav vzda. Pokud by pfevod finan¢niho aktiva nesplioval
kritéria k oductovani, pak Podilovy fond o pfevedeném aktivu neuctuje jako o svém aktivu.

Finan¢ni aktivum nebo jeho ¢ast se oductuje, pokud vyprsela prava na obdrzeni penéznich tokl z investic nebo prevedla
vSechna podstatna rizika a uzitky z vlastnictvi.

Vynosy z dividend jsou Gc¢tovany v rémci vynosut z dividend, jakmile na né fondu vznikne ndrok.
Finan¢ni zdvazky
Vznik nebo prevody finanéniho zévazku jsou vykazovany k datu sjednani obchodu.

Podilovy fond zauctuje financni zavazek v pfipadé, kdy se stane stranou smluvniho ustanoveni tykajiciho se nastroje, tj.
ucetni jednotka vykazuje vSechny své smluvni povinnosti.

Podilovy fond vyjme finanéni zavazek z rozvahy v pfipadé, Ze finan¢ni zéavazek zanikne, tedy v pfipadé, Ze je povinnost
definovana smlouvou splnéna, zrusena nebo skonéi jeji platnost.

Smeéna se stavajicim dluznikem a véritelem dluhového nastroje s podstatné rozdilnymi podminkami se zobrazuje jako
zanik plvodniho finanéniho zavazku a zauc¢tovani nového finanéniho zavazku.
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3.2. Financni aktiva

Fond pred klasifikaci financnich aktiv provadi analyzu jednotlivych slozek majetku, pfedevsim pak drzenych cennych
papird, a stanovi, zda se jedna o dluhové finan¢ni aktivum nebo kapitélovy nastroj. Kapitalovym nastrojem je smlouva
dokladajici zbytkovy podil na aktivech ucetni jednotky po odecteni vSech jejich zavazkd.

V pfipadé, ze Fond drZi investiéni akcie nebo podilové listy, kdy na svou zaddost ma pravo na odkup téchto cennych papirg,
investicni akcie nebo podiloveé listy predstavuji smluvni pravo pfijmout hotovost nebo jiné finanéni aktivum a bude se tak
zpravidla jednat o dluhové finanéni aktivum.

3.2.1. Dluhova finanéni aktiva
Mezi dluhova finanéni aktiva se z rozvahy fadi:
e Pohledavky za bankami a druzstevnimi zaloznami,
e Pohledavky za nebankovnimi subjekty,
e néktera Ostatni aktiva.

Polozka ,Pohledavka za bankami a druzstevnimi zaloznami“ obsahuje zejména bézné Ucty, terminové vklady, poskytnuté
uveéry, poskytnuté uvéry v ramci repo obchod( a ostatni pohledavky u centralnich bank, bank nebo druzstevnich zalozen.

Polozka ,Pohledavky za nebankovnimi subjekty" obsahuje zejména poskytnuté uvéry osobam, které nejsou bankou nebo
druzstevni zaloznou, véetné repo obchodd, zalohy na pofizeni cennych papird, pohledavky vzniklé z prodeje cennych
papird nevyporadanych do tficeti dni po stanoveném dni vyporadani, ostatni pohledavky vyplyvajici z nezaplacenych
splatnych dluhovych cennych papir(.

Financnimi dluhovymi aktivy v polozce "Ostatni aktiva" jsou zejména ostatni pohledavky ke tretim osobam, pohledavky
z obchodovani s cennymi papiry.

Podilovy fond klasifikuje své investice do dluhovych finan¢nich aktiv na zakladé obchodniho modelu pro spravu téchto
financ¢nich aktiv a na zakladé charakteristik smluvnich penéznich tokd plynoucich z téchto finanénich aktiv. Portfolio
financnich aktiv je spravované a vykonnost vyhodnocovana na zakladé realnych hodnot. Podilovy fond se soustfeduje
pfedevsim na informace o realné hodnoté a vyuziva tuto informaci k hodnoceni vykonnosti aktiv a k rozhodovani.

Smluvni penézni toky z dluhovych ndstroji Fondu jsou tvoreny zpravidla pouze jistinou a Urokem, ale presto nejsou tyto
cenné papiry klasifikované jako drzené za ucelem inkasovani smluvnich penéznich tok( ani jako cenné papiry drzené
za Ucelem inkasovani penéznich tokl a uréené k prodeji. Z vySe uvedeného plyne, ze vSechny investice do dluhovych
finan¢nich aktiv fond klasifikuje jako finanéni aktiva v redlné hodnoté do zisku nebo ztraty (dale také jako ,FVTPL").

Zasady Podilového fondu vyzaduiji, aby investiéni spole¢nost hodnotila informace o téchto financnich aktivech na zakladé
realné hodnoty spolu s dalsimi souvisejicimi finanénimi informacemi.

Podilovy fond pfi prvotnim zauctovani ocenuje finanénim aktivum realnou hodnotou. Nasledné zmény realné hodnoty a
oductovani finanéniho aktiva je u¢tovano do vysledku hospodareni daného roku a ve vykazu zisku a ztraty je soucasti
polozky ,Zisky nebo ztraty z finanénich operaci” mimo nabéhlé uroky, které jsou Uétovany v casoveé souvislosti do vysledku
hospodareni daného roku a ve vykazu zisku a ztraty se vykazuji v polozce ,Vynosy z urokl a podobné vynosy".

Finanéni nastroje jsou reklasifikovany pouze tehdy, kdyz se zméni obchodni model pro spravu celého portfolia.

Reklasifikace ma prospektivnivliv a je aplikovana od poc¢atku vykazovaného obdobi, které nasleduje po zméné obchodniho
modelu.
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3.2.2. Kapitalova finanéni aktiva
Mezi kapitalova finan¢ni aktiva se z rozvahy radf:
e Ucasti s rozhodujicim vlivemn.

Za Ucasti s rozhodujicim vlivem jsou povazovany takové majetkové Ucasti, kde ma Podilovy fond vyznamny vliv na fizeni
nebo provozovani Ucetni jednotky, tj. obvykle se jedna o Ucasti s nejméné 50% podilem na hlasovacich pravech. Zatimco
za Ucasti s podstatnym vlivem jsou povazovany takové majetkové ucéasti, kde ma Podilovy fond vyznamny vliv na fizeni
nebo provozovani Ucetni jednotky, jenz neni rozhodujicim ani spolecnym vlivem, tj. obvykle se jedna o UcCasti s nejméné
20% podilem na hlasovacich pravech. Ostatni cenné papiry a Ucasti, které nespliuji zarazeni do podstatného a
rozhodujiciho vlivu jsou vykazany v polozce ,Akce, podilové listy a ostatni podily”.

Podilovy fond se rozhodl vyuzit moznosti vykazovat kapitalova finanéni aktiva v ostatnim Uplném vysledku hospodareni
a vykazuje tak aktiva neurCena k obchodovani jako ocefovana realnou hodnotou do ostatniho uplného vysledku
hospodareni (dale také jako ,FVOCI"). Finanéni aktiva uréend k obchodovanijsou vzdy klasifikovana jako aktiva ocenovana
realnou hodnotou do zisku nebo ztraty (dale také jako ,FVTPL"). Divodem pro pouziti alternativ ocenovani financnich aktiv
do ostatniho UpIného vysledku je rozhodnuti Uéetni jednotky na bazi jednotlivych instrumentl pfi prvotnim zaucétovani.

U financnich aktiv ocenovanych realnou hodnotou do zisku nebo ztraty jsou nasledné zmény realné hodnoty a oductovani
financniho aktiva Uc¢tovany do vysledku hospodareni daného roku a ve vykazu zisku a ztraty je vykazano v polozce ,Zisky
nebo ztraty z financnich operaci”. Nasledné zmény realné hodnoty u financnich aktiv ocenovanych realnou hodnotou do
ostatniho UpIného vysledku, jsou promitnuty do ocenovacich rozdilll v rozvaze a oductovani finanéniho aktiva zvysuje
nebo snizuje nerozdelené vysledky v rozvaze.

3.3.  Financni zavazky

Finan¢ni zavazky jsou nederivatové finanéni zavazky, jejichz podstata vyplyva ze smluvni dohody, kdy Podilovy fond ma
povinnost dorucit drziteli hotovost nebo jiné financni aktivum.

Fond klasifikuje své financni zavazky v redlné hodnoté na zakladé toho, ze tyto zévazky patfi do skupiny finanénich aktiv
a zavazka, které jsou jako celek fizeny a jejichz vykonnost je vyhodnocovana na zakladé redlné hodnoty.

Podilovy fond pfi prvotnim zauctovani oceriuje financni zavazky redlnou hodnotou do zisku nebo ztraty. Nasledné zmény
realné hodnoty priraditelné uverovému riziku jsou vykazovany v rozvaze jako ocenovaci rozdil a ostatni zmény redlné

hodnoty, nabéhlé prislusenstvi a oducétovani financnich zdvazkd je uctovano do vysledku hospodareni daného roku
v poloZce ,Zisky nebo ztraty z finanénich operaci”.

3.4. Penézni prostiedky

Penize a penézni ekvivalenty zahrnuji penézni hotovost, vklady na béznych uctech u bank a jiné kratkodobé investice
na aktivnim trhu se splatnosti tfi mésice nebo méné a kontokorentni Ucty. Precerpdni bankovnich uctl se v rozvaze
vykazuje v zdvazcich v polozce ,Zavazky v(ic¢i bankdm a druzstevnim zaloznam".

3.5.  Zplsoby ocenovani

Majetek a dluhy Fondu se v souladu s ust. § 196 ZISIF ocenuji redlnou hodnotou podle mezindrodnich U¢etnich standard(
(dale jen ,IFRS") upravenymi pravem Evropskeé unie. Konkrétné jako vychodisko pro definovani rediné hodnoty je zpravidla

pouzit standard IFRS 13.

U vybranych finanénich nastroji muize byt redlnd hodnota zejména z divodu zanedbatelného kreditniho a Urokového
rizika a kratké doby splatnosti aproximovana jmenovitou/nabéhlou hodnotou. Jedna se zejména o:

a) zUstatky na penéznich Uctech;
b) penézni ekvivalenty;
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c) pohledavky a zavazky s kratkou splatnosti.

Majetek a dluhy Fondu se ocenuji redlnou hodnotou ke dni, k némuz se vypocitava hodnota podilového listu. Redlnou
hodnotu majetku a dluht Podilového fondu (resp. jednotlivych majetkovych hodnot) stanovuije:

e investicni spoleCnost za podminek dle § 194 a § 195 ZISIF; anebo

e nezavisly znalec.
Redlnd hodnota Nemovitosti a Ugasti v majetku Fondu, véetné redlné hodnoty cennych papirl vydavanych investiénim
fondem nebo zahrani¢nim fondem, ktery je uzavienym investi¢nim fondem, je stanovena vzdy ke konci kazdého uc¢etniho
obdobi, pficemz takto uréena hodnota se povazuje za realnou hodnotu pro obdobi od posledniho dne Ucetniho obdobi

do dne predchazejiciho dni dalsiho stanoveni realné hodnoty.

Vice informaci je uvedeno v odstavci 13 Realna hodnota.

3.6. Vzajemna zuctovani

Financni aktiva a zavazky se vzajemné zapocitavaji a Cista Castka je vykazana v rozvaze, pokud existuje pravné
vymahatelny narok na zapocteni zuctovanych ¢astek a existuje zameér vyporadat je v Cisté vysi nebo realizovat aktivum a

vyporadat zavazek soucasné. Pravne vymahatelny narok nesmi byt podminén budoucimi udalostmi a musi byt vynutitelny
v ramci bézného podnikani, ale i v pfipadé selhani, platebni neschopnosti nebo Upadku Fondu nebo protistrany.

3.7.  Zdésady pro uctovani nakladd a vynosu

Naklady a vynosy se uctuji zasadné do obdobi, s nimz ¢asové a vécné souvisi. Pokud by pfi pouziti této zasady nebylo
mozné podat vérny a poctivy obraz pfedmétu Ucetnictvi Fondu, bude administrator postupovat odchylné. Casové rozliseni
neni nutno pouzivat v pfipadech, kdy se jedna o nevyznamné ¢dstky, kdy jejich ziétovanim do nakladd nebo do vynosu
bez Casového rozliseni neni dotcen ucel Casového rozliseni a ucetni jednotka tim prokazatelné nesleduje zameérnou upravu
hospodarského vysledku, nebo jde-li o pravidelné se opakuijici vydaje, popr. prijmy.

Opravy ndkladd nebo vynost minulych Ucéetnich obdobi se Uctuji na Uctech nékladd nebo vynost bézného obdobi, pokud
se nejednd o opravy zdsadnich chyb tykajicich se pfedchozich obdobi, které se Uctuji jako Upravy vysledkd minulych let.

3.7.1. Urokové néklady a vynosy

O urokovém nakladu nebo vynosu se UCtuje ve vécné a Casove souvislosti a takto rozliseny urokovy vynos nebo naklad je
soucasti ocenéni.

Urokové néklady a vynosy se vykazuiji ve vysledku hospodafeni v polozce ,Naklady na troky a podobné naklady” a ,Vynosy
z Urok{ a podobné vynosy".

3.7.2. Vynosy z dividend

Vynosy z dividend jsou Uctovany v ramci vynosu z dividend, jakmile na né fondu vznikne narok. VVynosy z dividend jsou
vzdy vykazany ve vysledku hospodareni v polozce ,Vynosy z akcii a podild”.

3.7.3. Vynosy a naklady z poplatku a provizi

O vynosovych nebo nakladovych poplatcich se UCtuje ve vécné a Casové souvislosti k datu realizace transakce.
O nakladech nebo vynosech z provizi se UcCtuje ve vécné a Casoveé souvislosti.

3.7.4. Naklady a vynosy z pokut a penéle

Smluvni pokuty a pendle jsou Uctovani v okamziku jejich faktického vzniku, tj. k datu, kdy véfitel na né vznese narok
u dluznika.
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3.8.  Zachyceni operaci v cizich ménach

Transakce vycislené v cizi méné jsou Uctovany v tuzemské méene prepoctené devizovym kurzem platnym v den transakce.
Pfepocet cizi mény u financnich aktiv a zavazkl ocenovanych realnou hodnotou do zisku nebo ztraty je soucasti zmeény
redlné hodnoty tohoto aktiva nebo zavazku. Ostatni aktiva a zdvazky vycCislené v cizi méné spolecné s devizovymi
spotovymi transakcemi pred dnem splatnosti jsou pfepoditavana do tuzemské mény v kurzu vyhlasovanym CNB platnym
k datu ucetni zaverky a vysledny zisk nebo ztrata z prfepoctu aktiv a zavazk{ vycislenych v cizi meéné jsou vykazany
ve vykazu zisku a ztraty jako “Zisk nebo ztrata z finanénich operaci”.

3.9. Dan zpfijm0

Danovy zaklad pro dan z pfijm0 se propocte z vysledku hospodafeni bézného Ucetniho obdobi pfipoétenim darové
neuznatelnych nakladt, odectenim vynos(, které nepodIéhaji dani z pfijmd a pfipo&tenim zisku nebo ztraty nezohlednéné
ve vysledku hospodareni, ktery je dale upraven o slevy na dani a pfipadné zapocty.

Odlozend dan vychazi z veskerych doc¢asnych rozdild mezi ucetni a danovou hodnotou aktiv a zdvazk( s pouzitim
oCekavané danové sazby platné pro obdobi ve kterém budou prechodné rozdily zékladem splatné dané. O odlozené
danové pohledavce se Uctuje pouze v pripadé, kdy neexistuje pochybnost o jejim dalSim uplatnéni v nasledujicich Ucetnich
obdobich. V podminkach cinnosti Podilového fondu vznikd odlozend dan zejména z titulu zmén v ocenéni majetku
drzeného na Ucet Fondu. Odlozeny danovy zavazek se vykazuje v polozce ,Ostatni pasiva“ a odlozena danova pohledavka
je soucasti polozky ,Ostatni aktiva“. Zména odlozené dané vztahujici se k pfechodnym rozdilim vykazanym v ramci
rozvahy je také vykazana v rozvaze jako snizeni/zvyseni téchto pfechodnych rozdild. Ostatni zmény odloZené dané jsou
vykazany ve vykazu zisku a ztraty v ramci polozky ,Dan z pfijmd".

3.10. Tvorba rezerv

Rezervy jsou urceny k pokryti zavazkd nebo nakladd, jejichz povaha je jasné definovana a u nichz je k rozvahovému dni
bud pravdépodobné, Ze nastanou, nebo jisté, Ze nastanou, ale nenijista jejich vyse nebo okamzik jejich vzniku.

Rezerva se tvori v pfipade, pro ktery plati nasledujici kritéria:
e existuje povinnost (pravni nebo vécnad) plnit, kterd je vysledkem minulych udalosti,

e jepravdépodobné, Ze plnéni nastane a vyzada si odtok prostfedkd predstavujicich ekonomicky prospéch, pficemz
"pravdépodobné" znamena pravdépodobnost prevysujici 50 %,

e je mozné provést primérené spolehlivy odhad vySe pInéni.

Pro dosazeni nejlepsiho odhadu rezervy se berou v Uvahu veskera rizika a nejistoty, které nevyhnutelné provazi mnoho
souvisejicich udalosti a okolnosti. Budouci udalosti, které mohou mit vliv na ¢astku nezbytnou k vyporadani dluhu,
se zohlednuji v ¢astce rezervy v piipadg, ze existuje dostatecné objektivni jistota, ze k nim dojde. Pri vyCisleni rezervy
se neberou v Uvahu zisky z oCekavanych vyrazeni aktiv, a to ani tehdy, kdy oCekavana vyfazeni jsou tésné spojena
s udalosti, jez je pricinou tvorby rezervy.

3.11. Podminéna aktiva, podminéné zavazky a podrozvahové polozky

Kromé obchodU, které vedou k vykazani aktiv a zavazk( v rozvaze, vstupuje Fond i do transakci, kterymi mu vznikaji
podminéna aktiva a zavazky.

Podminéna aktiva a podminéné zavazky jsou evidovany v podrozvahové evidenci.

Tyto transakce Fond sleduje, nebot predstavuji dllezitou souéast jeho ¢innosti a maji podstatny vliv na Uroven rizik, kterym
je Fond vystaven (mohou zvysit nebo sniZit jina rizika, napf. zajisténim aktiv a zavazk( vykazanych v rozvaze).

Podminéné aktivum/zavazek je mozné aktivum/zavazek, které je dlisledkem minulych udalosti a jehoZ existence bude
potvrzena tim, Ze v budoucnosti nastane (nenastane) nejista udalost, ktera neni piné pod kontrolou Fondu. Podminénym
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zdvazkem je i existujici zavazek, jestlize neni pravdépodobné, Ze k jeho vyrovndni bude nezbytny odtok prostfedkd
predstavujicich ekonomicky prospéch, nebo nelze-li vysi zavazku spolehlivé vycislit. Podminénymi zavazky jsou napf.
neodvolatelné Uvérové pfisliby, ru¢eni apod.

Vyjma podminénych aktiv a podminénych zavazk( jsou v podrozvahové evidenci vedena také aktiva vyplyvajici z ¢innosti
spocivajicich ve spravé a Uschové cennosti a cennych papirl a souvisejici zavazky pfislusna aktiva klientdm vratit (napf.
aktiva ve spravé). Podrozvahovymi poloZkamijsou i nominalni hodnoty urokovych a ménovych nastrojd, véetné forwardd,
swapl, opci a futures. Detailni informace o derivatovych operacich jsou popsany v bodé Derivaty.

3.12. Cenné papiry vydavané k Podilovému fondu
Fond vydava nasledujici druhy kusovych podilovych listl: prioritni a vykonnostni podilové listy.

Podilové listy

Podilovy fond vydava 2 druhy podilovych listd — Vykonnostni podilové listy a Prioritni podilové listy. Podilové listy maji
podobu zaknihovaného cenného papiru a jsou vyddvany ve formé na jméno. Podilovym listdm Vykonnostni podilové listy
(VPL) byl pridélen ISIN: CZ0008476074 a podilovym listim Prioritni podilové listy (PPL) byl pfidélen ISIN: CZ0008476066.
Vlastnici podilovych listd maji zejména:

e bytinformovan o aktualni hodnoté podilového listu Fonduy;

e obdrZet zpravu o hospodareni Fondu ve Ih(itach stanovenych statutem Fondu;

e obdrzet na svou zadost informaci o Uplaté Fondu Investi¢ni spole¢nosti;

e obdrzet na svou zadost aktualni znéni statutu Fondu a posledni vyrocni zpravy Fonduy;

e obdrZet podil na zisku nebo likvida¢nim zlstatku Fondu;

e pozadovat odkoupeni podilovych listl Fondu za podminek stanovenych Statutem Fonduy;
Podilovy fond vydava podilové listy za aktualni hodnotu vyhlasenou vzdy zpétné pro obdobi, v némz se nachazi tzv.
rozhodny den, tj. den pfipsani finan¢nich prostfedk( poukédzanych upisovatelem na Ucet Fondu zfizeny pro tento Ucel
depozitafem Fondu. Podilovy list Ize vydat pouze na zakladé verejné vyzvy, neni s nimi spojeno hlasovaci pravo, pokud
neni stanoveno obecné zavaznym predpisem, a neni s nimi spojeno pravo na fizeni Fondu.
Podilové listy, vzhledem k pravu jejich odkupu na zadost podilnika, splfuji definici financniho zavazku dle bodu 11 IAS 32
Financni nastroje: vykazovani. Podilovy fond vyhodnotil, ze emitované cenné papiry nespliuji vyjimky stanovené
ve standardu IAS 32 pro jejich klasifikaci jako vlastnikapital a Podilovy fond tak klasifikuje sve podilové listy jako zavazky.
Pro zajisténi vérného a poctivého obrazu v souladu s § 7 odst. 1 ZoU jsou emitované cenné papiry klasifikované jako

finanéni zavazky v rozvaze vykazany v polozce ,Cistd aktiva pfipadajici na drzitele investiénich akcii”.

Vysledna ¢astka polozky ,Cista aktiva pfipadajici na drzitele podilovych listél (Fondovy kapital)” je zékladem pro vypocet
hodnoty podilovych listl. Hodnota podilovych listl je vyjadfena v CZK.

4. Regulatorni pozadavky

Podilovy fond podléhd dohledu ze strany Ceské nérodni banky. CYRRUS, a.s (déle jen ,depozitai”) vykonavé pro Fond
funkci depozitare ve smyslu § 83 ZISIF a poskytuje sluzby dle depozitarské smlouvy, jejiz posledni znéni je U¢inné od 3. 1.
2020.
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5. Zmény ucetnich metod

Ve sledovaném obdobi nedoslo ke zménam Ucetnich metod.

6. Opravy chyb minulych let a vliv téchto oprav na vlastni kapital

Ve sledovaném obdobi Podilovy fond nerealizoval zadné opravy chyb minulych let s vyznamnym vlivem na Cista aktiva
pfipadajici na drzitele podilovych listd.

7.Vyznamné poloZky v rozvaze

7.1.  Financni nastroje

Fond zvefejfiuje informace pozadované uUcetnim standardem IFRS 7 a rozdéluje finan¢ni nastroje do nasledujicich
kategoril:

Ocenéné Ocenéné realnou hodnotou

e K nabehlou do ostatniho tplného vysledku do zisku nebo ztraty

tis. KC hodnotou . AP . N
dluhové kapitalové povinné uréend
nastroje nastroje

Aktiva

Pohledavky za bankami 0 0 0 19 0

Pohledavky za 0 211 355

nebankovnlml sub ekty
_ﬂ_ﬂ_ﬂ_ﬂ

Pasiva

Zavazky vUci

nebankovnim 0 0 0 66 002 0

subjektlim

Ostatni pasiva 0 0 0 179 0

Cista aktiva pripadajici

na drzitele podilovych 0 0 0 144797 0

listd

Celkem finanénipasva |0l 0l 0| 210078 0|

7.2.  Pohledavky za bankami

tis. K& 2024 2023
ZUstatky na béZnych Uétech 19 4

Bézny ucet je veden v CZK u Ceskoslovenské obchodni banky, a.s. a je splatny na pozadan.
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7.3.  Pohledavky za nebankovnimi subjekty

tis. K& 2024 2023
Poskytnuté uveéry a zapujcky z toho: 211 355 214 555
Splatné do 1 roku 126 390 214 555
Splatné od 1 roku do 5 let 84965 0

211355 214 555

Pohledavky za nebankovnimi subjekty tvofi Uvéry za pravnickymi subjekty ve vysi 126 390 tis. K¢ splatné do 1 roku. (2023:
214 555 tis. K¢&). Pohleddvky za nebankovnimi subjekty za pravnickymi subjekty ve vysi 84 965 tis. K¢ splatné nad 1 rok.
Pohledavky za nebankovnimi subjekty Fond eviduje pohledavku po splatnosti ve vysi 1 283 tis. K¢, ktera je k rozvahovému
dni pfecenéna na 0 tis. K¢.

Splatna hodnota pohledavek z poskytnutych Uvér( ke konci sledovaného obdobi ¢ini 214 684 tis. K& (rok 2023: 215 838
tis. K¢&).

7.4.  Ugasti s rozhodujicim a podstatnym vlivem

Piehled rozhodujiciho vlivu:

Podfond vlastnil 100% podil spole¢nosti Motorest Stfechov s.r.o. U spole¢nosti byla v prdbéhu roku ukonéena jeji ¢innost
likvidaci a dne 25.10.2024 spolecnost zanikla vymazanim z obchodniho rejstriku.

K 31.12.2023
Datum Nazev spole¢nosti Podil na Porizovaci Ocernovaci Hodnota
Pofizeni zakladnim cena rozdil celkem
kapitalu
12.8.2020 Motorest Stfechov s.r.o. 100 65 -65 0

Vyvoj hodnoty podill s rozhodujicim a podstatnym vlivem

Redlnou hodnotou Redinou hodnotou

tis. K& do zisku nebo ztréty dq ostatniho Uplného

vysledku/do rozvahy
Redlna hodnota k 1. 1. 2023 0 0
Redlna hodnota k 31. 12. 2023 0 0
Zisk/ztrata z precenéni 0 -65
Vyrazeni v disledku likvidace 0 65

Re4lna hodnota k 31.12. 2024 0o 0]

7.5.  Ostatni aktiva

tis. K& 2024 2023
Pohledavky v{ci statnimu rozpodtu 0 137

cekem . 0 1]

Pohledavky vici statnimu rozpoctu jsou tvofeny z preplatku na DPPO ve vysi 137 tis. K&, které jsou kompenzované o
vytvorenou rezervu ve vysi 532 tis. KC. Rezerva je vykazana v Ostatnich pasivech bod 7.7. Fond v minulém obdobi eviduje
pohledavku ve vysi 137 tis. K¢.
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7.6.  Zavazky za nebankovnimi subjekty

tis. K& 2024 2023
Prijaté uvéry a zapUjcky z toho: 66 002 71972
- Splatné do 1 roku 66 002 71972

66 002 71972

Zavazky za nebankovnimi subjekty tvori Uvéry od pravnickych subjektl ve vysi 66 002 tis. K& (2023: 71 972 tis. K&). Splatna
hodnota zdvazk( ke konci sledovaného obdobi ¢ini 66 000 tis. K.

7.6.1. Vyvoj hodnoty zavazkl za nebankovnimi subjekty

NiZe uvedena tabulka zobrazuje prehled zavazk( vici nebankovnim subjektlm a jejich zmény rediné hodnoty:

tis. K& 2024 2023
Zavazky k poc¢atku sledovaného obdobi
Splatnd hodnota zavazku k 1. 1. 69 696 69 118
Pocatecni stav ocenovaciho rozdilu k 1. 1. z toho: 2276 -1 057
- Ostatni zmény realné hodnoty do zisku nebo ztraty 2276 -1 057
Redlna hodnotak 1. 1. 71972 68 061
Transakce za sledované obdobi
Prirdstky 6145 7411
?tz(;r(])? realné hodnoty za sledované obdobi vlivem precenéni 9974 3333
- Ostatni zmény realné hodnoty do zisku nebo ztraty -2274 3333
Oductovani financnich zavazkd z toho: -9 843 6 833
- Splatna hodnota zavazku -9 843 6 833
Zavazky ke konci sledovaného obdobi
Splatna hodnota zdvazku k 31. 12. 66 000 69 696
Konecny stav ocenovaciho rozdilu k 31. 12. z toho: 2 2276
- Ostatni zmény realné hodnoty do zisku nebo ztraty 2 7276

Redlna (Gcetni) hodnota zdvazku k 31. 12. 66 002 71972

7.7.  Ostatni pasiva

tis. K& 2024 2023
Z&vazky vici dodavateltim 152 201
Dohadné polozky pasivni 27 147

348

Dohadné polozky pasivni jsou tvofeny dohadnou polozkou na audit ve vysi 27 tis. K& (2023: 28 tis. K¢&).
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7.7.1. Vyvoj hodnoty ostatnich pasiv

Nize uvedena tabulka zobrazuje prehled ostatnich pasiv a jejich zmény realné hodnoty:

tis. K& 2024 2023
Z4avazky k poc¢atku sledovaného obdobi
Splatna hodnota zavazku k 1. 1. 348 343
Realna hodnotak 1. 1. 348 343
Transakce za sledované obdobi
Prirtistky 93216 2721
Oductovani finanénich zavazkl z toho: -03 385 -2716
- Splatna hodnota zavazku -03 385 -2716
Z4avazky ke konci sledovaného obdobi
Splatnad hodnota zdvazku k 31. 12. 179 348

Redln4 (icetni) hodnota zévazku k 31. 12. 348

7.8.  Rezervy a opravné polozky

tis. K& 2024 2023
Rezerva na dané 396 0

cekem | 36 0]

Fond vytvoril rezervu na DPPO sledovaného obdobi ve vysi 532 tis. K¢. Zaplacené zalohy na DPPO ve sledovaném obdobi
ve vysi 0 KE. Fond eviduje preplatek na DPPO z minulého obdobi ve vysi 136 tis. KE. Tento preplatek byl kompenzovan
vytvofenou rezervou ve vySi 532 tis. KC. Rezerva na DPPO je vykazana ve vysi 396 tis.

Nize uvedena tabulka zobrazuje pohyb rezerv a opravnych polozek:

Rezerva na Rezerva na Rezervy na Rezervy ostatni Opravné

tis. K& opravy majetku dané rizika a ztraty polozky
k pohledavkam
Z(statek k 1. lednu
2023 0 611 0 0 0
Snlzenl -611
---“

2023
Zvysen|

Zlstatek k 31. prosinci
2024

7.9.  Cista aktiva pfipadajici na drZitele podilovych list

Soucdsti hodnoty Cistych aktiv je obdoba kapitdlovych fond(, ocefovacich rozdil, emisniho &zia, rezervnich fondd,
nerozdélenych vysledk( hospodareni minulych let a vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi, ktery je v rozvaze
zohlednén jako prirlistek zavazkd v poloZce ,Zisk nebo ztrata za Ucetni obdobi".

VySe zdvazku tak odpovida fondovému kapitalu podle pozadavk( ZISIF. Hodnota podilovych listl je vyjadiena v CZK, coz

predstavuje i ménu zdvazku. Zavazek je splatny na Zadost investora o odkupu podilovych listd v souladu se statutem
Fondu.

_’|8_



Entropy stage one otevieny podilovy fond

/vant

INVESTICNi SPOLECNOST
Priloha v fadné Gcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)

7.9.1. Obdoba kapitalovych fondu

Kapitalové fondy predstavuji vydané podilové listy. Na Ucet Fondu jsou k datu Ucetni zavérky v kapitalovych fondech
evidovany investice v celkové vysi 94 060 tis. K¢.

Ks 2024 2023
Pocet podilovych listll VPL na zac¢atku obdobi 2 000 000 2 000 000
Pocet odkoupenych podilovych listd VPL v obdobf 625000 0
Pocet podilovych listl PPL na zac¢atku obdobi 100 000 000 100 000 000

Pocet podilovych listii PPL na konci obdobi 100 000 000 100 000 000

7.9.2. Obdoba oceriovacich rozdilc

Dlouhodoby Kapitalové Dluhové Derivaty Ostatni
tis. K& hmotny finanéni finanéni
majetek nastroje nastroje
Zlstatek k 1. lednu 2024 0 -65 0 0 0
Snizeni 0 0 0 0 0

Zvyseni 0 65 0 0 0
Z(statek k 31. prosinci
2024

Fond oductoval ocenovaci rozdily ve vysi 65 tis. K& u 100% podil spole¢nosti Motorest Stfechov s.r.o. z dévodu likvidace
a vymazani z Obchodniho rejstiiku dne 25.10.2024.

7.9.3. Obdoba nerozdé&lenych ziskld nebo neuhrazenych ztrat z pfedchozich obdobi

Soucasti polozky Obdoba nerozdélenych ziskl nebo neuhrazenych ztrat z pfedchozich obdobi jsou nerozdélené zisky
z pfedchozich obdobi a zisky/ztraty z oductovani kapitalovych finan¢nich aktiv.

NiZe uvedena tabulka zobrazuje strukturu nerozdélenych zisk( a neuhrazenych ztrat:

tis. K& 2024 2023
ZUstatek nerozdélenych ziskd/ztrat k 1.1. 36278 24727
Zv_ysem/smzem nerozdélenych ziskd/ztrat z vysledku hospodareni 4163 11 552
minulého roku

Zvyseni/snizeni nerozdélenych ziskU/ztrat spojené s oductovanim 65 0

financnich aktiv

Celkem k 31.12. 40376 36 278

Podilovy fond ve sledovaném obdobi vykazuje zisk ve vysi 10 361 tis. KC. Statutarni organ navrhuje vysledek hospodareni
za Ucetni obdobi Podilového fondu prevést na Ucet nerozdeéleny zisk Podilového fondu z minulych Ucetnich obdobi v piné
vySi. Vysledek hospodareni Uc¢etniho obdobi roku 2023 byl v pIné vysi pfeveden na nerozdéleny zisk z minulych Ucetnich
obdob.

Zvyseni/snizeni nerozdélenych ziskl a ztrat spojené s oductovanim financnich aktiv predstavuje zisk nebo ztraty
vyplyvajici z oductovani kapitalovych financnich aktiv ocenovanych pres ostatni Uplny vysledek.
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8. Vyznamné polozky ve vykazu zisku a ztraty

8.1.  FinancCni nastroje

Podilovy fond za sledované obdobi eviduje nasledujicich zisky nebo ztraty vykdzané v souladu s IFRS 9 ve vykazu zisku
nebo ztraty nebo v ostatnim Uplném vysledku:

Ocenéné Ocenéné realnou hodnotou
tis. K& nabehlou do ostatniho Uplného vysledku do zisku nebo ztraty
. hodnotou dluhové kapitalové povinné uréené
nastroje nastroje
Finanéni aktiva
Vynosy z Urokd a
podobné vynosy 0 0 0 17 477 0
Naklady na poplatky i
a provize 0 0 0 3 0
Zisk nebo ztrata z 0 0 0 1377 0
precenéni

Zisk nebo ztrata
z oductovani

lek nebo ztrata

Finan¢ni zavazky

Naklady na uroky a ]

podobné naklady 0 0 0 6145 0
Zisk nebo ztrata z -

precenéni

Zisk nebo ztrata 3871
z financnich zavazk{

Zisk nebo ztrata 6 12 226
z finanénich néstroju

8.2.  Cisty Urokovy vynos

tis. K& 2024 2023
Vynosy z Urok( 17 477 16977
z Uvérd a zapUjcek 17 477 16 977
Né&klady na uroky -6 145 -7 411
z Uvérd a zapUjcek -6 145 -7 411

Cisty Grokovy vynos 11332 9566

U poskytnutych uvért se ve sledovaném obdobi navysily vynosy z Urokl o 17 477 tis. K&. U pfijatych uvér( se ve
sledovaném obdobi navysily naklady na uroky o 6 145 tis. KE a splacené uroky byly ve vysi 9 841 tis. KC.
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8.3.  Vynosy a naklady na poplatky a provize

tis. K& 2024 2023
Néklady na poplatky a provize 3 91
Ostatni 3 97

Podilovy fond ve sledovaném ucetnim obdobi evidoval v ostatnich nakladech naklady za bankovni poplatky ve vysi 3 tis.
K¢&. Podilovy fond v minulém obdobi evidoval v ostatnich nakladech naklady za bankovni poplatky ve vysi 3 tis. K¢ a soudni
poplatky ve vysi 88 tis. K¢.

8.4. Zisk nebo ztrata z financnich operaci

tis. K& 2024 2023
Zisk/ztrata z dluhovych finan¢nich nastroju ocenénych realnou 928 3917
hodnotou

Zisk/ztrata z ostatnich finan¢nich operaci 669 7 340

4123

Podilovy fond ve sledovaném Gc¢etnim obdobi realizoval ztratu z pfecenéni dluhovych finanénich nastrojl ve vysi 228 tis.
K& (2023: -3 217 tis. K¢). Zisk z ostatnich finanénich operaci vznikl vymozenim pokuty od Autonagy group s.r.o.ve vysi
650 tis. K¢ a vratka soudniho poplatku ve vysi 19 tis. KC.

NiZe uvedena tabulka zobrazuje vykdzané zisky nebo ztraty spojené s finanénimi nastroji:

s Zisk/ztréata Zisk/ztrata

tis. KC . v . PV
z pfecenén| z oductovani

Finan&ni aktiva -1377 0
Pohledavky za nebankovnimi subjekty -2 046 0
Ostatni aktiva 669 0
Finan&ni pasiva 2274 0
Zavazky vic¢i nebankovnim subjektlim 2274 0

Zisk/ztréta z financnich néstroj 87 0

8.5.  Ostatni provozni naklady a vynosy

tis. K& 2024 2023
Ostatni provozni vynosy 0 14 050
Ostatni provozni naklady 0 -21 506

Cekem | 0 -7 456

Ostatni provozni vynosy a naklady se skladaji pouze z postoupenych pohledavek, u kterych v minulém obdobi byla
evidovana ztrata ve vysi 7 456 tis. KC.
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8.6.  Spravni naklady

tis. K& 2024 2023
Naklady na odmeény statutarniho auditu z toho: 28 28

- naklady na povinny audit ucetni zavérky 28 28
Naklady na danové poradenstvi 24 12
Odmeéna za vykon funkce 660 724
Sluzby depozitare 581 581
Ostatni spravni naklady 40 175

1333 1520

Ostatni spravni naklady tvofi ve sledovaném obdobi naklady na pokuty z prodleni ve vysi 40 tis. K&.

8.7.  Splatna dan z pfijmd

tis. K& 2024 2023
Zisk nebo ztrata za ucetni obdobi z bézné ¢innosti pred zdanénim 10893 4622
Zisk nebo ztrata za Ucetni obdobi z oductovani financni aktiv

vykazanych v ostatnim Uplném vysledku (nerozdélenych -65 0
vysledcich)

Vynosy nepodléhajici zdanéni 228 6269
Danové neodcitatelné naklady 40 9602
Pouzité slevy na dani a zapocty 0 0

Zaklad dané 10 640 7 955

Zohlednéni danové ztraty minulych let

Zéaklad dané po odecteni dafiové ztraty 10 640 7 955
Daf vypodtena pri pouZitf sazby 5 % 520 3%

Fond vytvoril rezervu na DPPO sledovaného obdobi ve vysi 532 tis. KE. Zaplacené zalohy na DPPO ve sledovaném obdobi
ve vysi 0 K&. Fond eviduje preplatek na DPPO z minulého obdobi ve vysi 136 tis. KE. Tento preplatek byl kompenzovan
vytvorenou rezervou ve vySi 532 tis. KC. Rezerva ve vySi 396 tis. K¢ je vykazana v Ostatnich pasivech bod 7.8.

NiZe uvedena tabulka zobrazuje naklady a vynosy na dané z pfijmu:
Rezerva na dan Splatna dan Odlozend dan Celkem
Z pfijma z pfijmd

Zlstatek k 1. lednu 2024 0 0 0 0

tis. K&

Tvorba dané z prumu v Ucetnim obdobi

Zistatek 1. prosinei 2024 L
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8.8.  Odlozeny danovy zavazek/pohledavka

Odlozené dané z pfijmu jsou pocitany ze vsech do¢asnych rozdilll za pouZiti danové sazby platné pro obdobi, ve kterém
budou danovy zavazek nebo pohledavka uplatnény, tj. 5 %.

Podilovy fond nevykazuje k 31. 12. 2024 odlozeny danovy zavazek ani pohledavku.

9. Vynosy podle geografického ¢lenéni

Podilovy fond provozuje svou &innost pouze na Uzemi Ceské republiky. V ramci svého pfedmétu podnikani vsak nakupuje
a prodava také zahraniéni investi¢ni instrumenty, pfevazné na trhu CR.

10. Podminéna aktiva, podminéné zavazky a podrozvahové
polozky

tis. K& 2024 2023
Hodnoty predané k obhospodarovani 211374 214 696
Prijaté prisliby a zaruky 220000 220000

431374 434 696

Fond k rozvahovému dni vykazuje vySe uvedené hodnoty predané k obhospodarovani investi¢ni spole¢nosti, a to
ve stejném ocenéni, v jakém jsou vykazany v aktivech.

11. Zalohy, zadvdavky, zapujcky, Uvéry a zajisténi poskytnuté
¢lendm fidicich a kontrolnich organu

Podilovy fond neposkytl Zadné zalohy, zavdavky, zapdjcky a Uvéry ¢lendm statutarniho organu ani ¢lenlim dozoréi rady.
Zaroven za tyto osoby nebyly vydany zadné zaruky.

12. Identifikovana hlavni rizika dle statutu

12.1. Rizenirizik

Cinnost Fondu je vystavena rtznym finan¢nim rizikim, zejména:

e trznimu riziku (véetné urokového rizika rediné hodnoty, Urokového rizika z penéznich tokd, meénového rizika a
cenového rizika);

e Uvérovému riziku;
e ariziku likvidity.

Fond je rovnéz vystaven provoznim rizikdm, jako je napf. custody riziko. Custody riziko je riziko ztraty cennych papirQ
drZzenych v Uschoveé zplsobené nesolventnosti nebo nedbalosti custodiana. PfestoZe existuje vhodny pravni ramec, ktery
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eliminuje riziko ztraty hodnoty cennych papir drzenych custodianem, v pfipadé jeho selhani mdze byt schopnost Fondu
prevadét cenné papiry doasné snizena.

Strategie fizeni rizik Fondu se snazi maximalizovat vynosy odvozené z Urovné rizika, kterému je Fond vystaven a snazi se
minimalizovat mozné nepfiznivé dopady na finan¢ni vykonnost Fondu.

Rizeni téchto a dal$ich nize popsanych rizik provadi Investiéni spole¢nost podle pravidel stanovenych statutem Fondu a
schvalenych predstavenstvem. Statut definuje zasady pro celkové Fizeni rizik, jakozZ i pisemna pravidla, tykajici se
specifickych oblasti, jako jsou urokové riziko, uvérové riziko, ménové riziko, pouzm derivatovych a nederivatovych
finan¢nich nastroj a investovani nadmeérné likvidity.

Soucasti vnitfniho fidiciho a kontrolniho systému Investiéni spolecnosti jako obhospodarovatele Fondu je strategie fizeni
rizik vykonavana prostfednictvim oddéleni fizeni rizik nezavisle na Ffizeni portfolia. Prostfednictvim této strategie
obhospodarovatel vyhodnocuje, méfi, omezuje a reportuje jednotliva rizika. Zakladnim nastrojem omezovani rizik je
statutem Fondu pfijaty systém limitd pro jednotlivé rizikové expozice. Pred uskuteénénim transakce obhospodarovatel
vyhotovuje analyzu ekonomické vyhodnosti transakce. Investicni rozhodnuti pfijima Investicni spoleCnost s pfedchozim
stanoviskem investi¢niho vyboru. Investiéni vybor se sklada ze Sesti ¢lenl. Pét ¢lenl investi¢niho vyboru je jmenovano na
spole¢ny ndvrh alespon 2/3 vlastnik(l vSech vydanych vykonnostnich podilovych list a jeden ¢len je jmenovan na navrh
predsedy predstavenstva Investicni spolecnosti. Obhospodarovatel vyhodnocuije rizika pfed a po uskutecnéni transakce
(ex-ante a ex-post), provadi stressové testovani portfolia a shér uddlosti operacniho rizika. Rizika, jimz je jméni Fondu
vystaveno z dlivodu aktivit obhospodarovatele pfirealizaci investi¢ni strategie a fizeni pozic vzniklych z téchto aktivit, jsou
popsana ve statutu Fondu. V prabéhu ucetniho obdobi nedoslo k Zzadnym zasadnim zménam v existenci financnich rizik,
v jejich Fizeni ¢i v definici investi¢nich limit( ve statutu Fondu.

Vyuzitim pakového efektu a pljcek mize Fond zvysit expozici Fondu vic¢i témto rizikliim, coz mize také zvysit potencialni
vynosy, kterych m(ze Fond dosahnout. Investiéni spole¢nost tyto expozice fidi sou¢asné. Fond ma stanovené specifické
limity pro fizeni celkové potencidlni expozice téchto ndstrojd. Tyto limity zahrnuji moznost pUjcky az do maximalni vyse
300 % Gistych aktiv pfipadajicich na drZitele investi¢nich akcii s moznosti zpétného odkupu. Splatnost téchto pljc¢ek nesmi
pfesdhnout 25 let. Statutem Fondu je pfi poskytovani Uvér( z majetku Fondu poZadovano poskytnuti pfiméreného
zajisténi (jde o preferovany zplsob, nikoliv povinnou podminku) s vyjimkou poskytnuti Gvéru osobé, na niz ma Fond Ucast
umoznuijici tuto osobu ovladat. Fond vyuziva pakovy efekt pouze tehdy, kdyz je zajisténa danova uznatelnost souvisejicich
urokovych nakladu.

Fond pouziva rdzné metody k méfeni a Fizeni riznych druhd rizik, kterym je vystaven; tyto metody jsou popsané nize.

12.2. Expozice a koncentrace rizik v tis. KC

Fond je v ramci skladby svého majetku vystaven zejména nasledujicim rizikdm a jejich koncentraci:

Typ expozice Typ rizika Protistrana Hodnota Koncentrace

Bézné ucty kreditni Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. 0,0%

Uveéry kreditnf, AGROKREDIT a.s. 126 390 59,8%
urokové

Uvéry kreditni, AGROCORE as. 84 965 40,2%
urokové

Celkovy soucet 211 374 100,0%

Fond sdruzuje jednotliva aktiva podle typu investice (napf. bézné Ucty, akcie, dluhopisy, obchodni podily, poskytnuté uvéry,
nemovitosti, obchodni pohledavky a ostatni) do rizikovych skupin, pro které jsou charakteristicka urcita rizika, jejichz
koncentraci Fond vycisluje jako podil sou¢tu Ucetni hodnoty vSech aktiv patficich do dané skupiny na celkové sumé aktiv
Fondu.

-24 -



Entropy stage one otevieny podilovy fond

/vant

INVESTICNi SPOLECNOST
Priloha v fadné Gcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)

12.3. Identifikovana hlavni rizika dle statutu, respektive portfolia majetku Fondu

12.3.1. Trzni riziko (stuperi vystaveni Fondu riziku: vysoky)

Trzni riziko vyplyvajici z vlivu zmén vyvoje trhu na ceny a hodnoty aktiv v majetku Fondu, zmén trznich podminek
zpUsobujicich zmény hodnoty nebo ocenéni nékterych aktiv &i investi¢nich nastroji v majetku Fondu. Fond mizZe u svych
obchodnich a investi¢nich aktivit v disledku vykyvd na finan¢nich trzich a zvysené volatility utrpét znacné ekonomické
ztraty.

Analyza citlivosti

tis. K& Hodnota * parametr Ztréta  Vlastni kapitél/CAl
urokoveé riziko uverd 211355*1 % 2114 -

Analyza citlivosti zobrazuje potencialni vliv zmény trznich podminek na hodnoty obhospodarovaného majetku a dopad na
vykazy zisku a ztraty a hodnotu vlastniho kapitalu.

Hodnota (majetku) znamena expozici podléhajici trznimu riziku a ukazuje miru kvantitativniho dopadu.
Parametr je odhad potencialni rocni zmény na trhu a ukazuje miru potencialniho kvalitativhiho dopadu.

hodnota * parametr = potencialni dopad trzniho rizika
urokové riziko Uvérl — parametr je vyjadreny v % a znamena vliv posunu ceny smérem dol(

12.3.2. Riziko likvidity (stupen vystaveni Fondu riziku: vysoky)

Riziko nedostatecné likvidity aktiv spocivajictho v tom, ze neni zaruCeno vcasné a primerené zpenézeni dostateCného
mnozstvi aktiv urCenych k prodeji. V pfipadé potreby promptni pfemény aktiv v majetku Fondu nebo Nemovitostnich
spole¢nosti ¢i jinych spolecnosti, jejichZz podily tvofi souc¢ast majetku Fondu, do penéznich prostfedkd mize byt potom
urCitd transakce zatizena dodatecnymi transakcnimi naklady nebo ji nelze provést v pozadovaném terminu, pfipadné
pouze za cenu realizace ztraty z vynuceného prodeje majetku. Riziko je omezovano diverzifikaci jednotlivych investic v
ramci Statutem vymezeného zpUsobu investovani a stanovenim minimalniho zlstatku penéznich prostredkl v majetku
Fondu.

Zbyvajici splatnost nederivatovych finanénich zavazkd Fondu (v tis. K&):

tis. K& Vézeny Dolroku Nad1lazh Nad 5 let Celkem
prameér let
efektivni
urokové
sazby
Zavazky vUic¢i nebankovnim subjektlim 11% 66 002 0 0 66 002
Ostatni pasiva 0 179 0 0 179
Cista aktiva pripadajici na drzitele podilovych 0 0 144797 0 144797
listl

Gakem 31 posia || o011 | _1erm 0] 20950

Fond snazi udrzovat dostatecny objem penéz a penéznich ekvivalentd, fidit splatnost zavazkd se splatnosti pohleddvek.
Minimalni objem likvidnich prostfedkd, které Fond musi udrZzovat na svych bankovnich Uctech je zakotven ve Statutu
Fondu.

12.3.8. Uvérové riziko (stupefi vystaveni Fondu riziku: vysoky)

Riziko vzniku ztraty Fondu v pfipadé, kdy protistrana nebude schopna dostat svym zavazklm, tj. splatit své dluhy, vyplatit
naleZitosti aktiv, které vydala a dodrZzet smlouvy (poskytnout sluzby nebo jina pinéni), ke kterym se zavazala.
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Uvérové riziko Fondu plyne zejména:

e 7z Uvérl a zapujcek poskytnutych Fondem;
e zpohledavek postoupenych na Fond;

e zobchodnich pohledavek;

e penéznich prostfedkl ulozenych u bank.

Uvérové riziko z Gvérl a zapdjcek poskytnutych Fondem a z pohleddvek postoupenych na Fond je snizovéno
provéfovanim dluznikd v ramci zpracovani analyzy ekonomické vyhodnosti transakce oddélenim Fizeni rizik Investicni
spole¢nosti jako obhospodarovatele Fondu a pfebiranim externiho ratingu dluznik( stanovenych spole¢nosti Czech Credit
Bureau, a.s.

Informace, které Investiéni spole¢nost jako obhospodarovatel Fondu vyuziva k fizeni Gvérovych rizik, mohou byt nepfesné
a neuplné. | kdyz Investicni spolecnost vyhodnocuje Uvérové expozice Fondu, které povazuje z pohledu Uvérového rizika
za dulezité, mdze se stat, Ze riziko Upadku dluznika mize vzniknout v disledku udalosti nebo okolnosti, které Ize tézce
predvidat a odhalit (napfiklad podvody). Investi¢ni spole¢nosti mize také selhat pfi ziskavani informaci nezbytnych pro
vyhodnoceni Uvérového a obchodniho rizika protistrany.

Vyse jistiny Uvérd poskytnutych jednomu dluznikovi (jednomu fondu kolektivniho investovani) nebo dluhopistim vydanym
jedinym emitentem by neméla prekrocit 100% hodnoty aktiv Fondu.

Ugetni hodnota finan¢nich aktiv ocenénych redlnou hodnotou do zisku nebo ztraty predstavuje nejlepsi odhad maximalni
expozice Fondu vUc&i Uvérovému riziku.

Uvérové riziko — kvalita portfolia v tis. K&

tis. K& Uvéry Pohleddvky B&zné (cty Ostatni Celkem
Standardni 211355 0 19 0 211374
Po splatnosti 0 0 0 0 0
Presmlouvané 0 0 0 0 0
Ztratoveé 0 0 0 0

0
(Cakemic31prosn ] andms| 0] 19| 0| 2w

Stav obchodnich pohleddvek Fondu je priibézné sledovan a posuzovan dle doby splatnosti.

Penézni prostredky na bankovnich uctech jsou ulozeny u Ceskoslovenské obchodni banky, a. s., kterd je regulovanym
bankovnim subjektem pod dohledem CNB. Riziko ztraty penéznich prostfedkd je tak nizké.

12.3.4. Ménové riziko (stupen vystaveni Fondu riziku: nizky)

Ménové riziko spocivajici v tom, ze hodnota investice mize byt ovlivnéna zménou devizového kurzu. Fond muze drzet
investice i v jinych ménach, nez je jeho referen¢ni ména a jejich hodnota tedy mize stoupat nebo klesat v disledku zmén
ménovych kurz(. Nepfiznivé pohyby ménovych kurz mohou mit za nasledek ztratu kapitalu.

Ménové riziko je spojeno s cizoménovymi transakcemi a z nich plynoucimi cizoménovymi zUstatky. Funkéni ménou Fondu
je CZK a je-li uskute¢néna transakce denominovana v jiné méné, je prepocitdna, stejné tak jsou pfepocitavany zlstatky
pohledavek a zavazkd, které z transakce plynou. Ddsledkem je vznik kurzovych rozdill s vlivem na celkovy vysledek
hospodareni (kurzovy zisk/ztrata).
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Nasledujici tabulka zobrazuje finanéni aktiva Fondu k 31. 12. 2024 v rozdéleni dle jejich mény, v niz jsou primarné zlstatky
evidovany:

tis. K& v CZK Celkem
Pohledavky za bankami 19 19
Pohledavky za nebankovnimi subjekty 211355 211355

Celkem k 31. prosinci 211 374 211 374

Nasledujici tabulka zobrazuje finan¢ni zéavazky Fondu k 31. 12. 2024 v rozdéleni dle jejich mény, v niz jsou primarné
zUstatky evidovany:

tis. K& v CZK Celkem
Zdavazky vUic¢i nebankovnim subjektdm 66 002 66 002
Ostatni pasiva 179 179
Cista aktiva pripadajici na drzitele podilovych listd 144797 144797

Celkem k 31. prosinci 210978 210978

Fond neni vystaven ménovému riziku.

12.3.5. Urokové riziko (stupef vystaveni Fondu riziku: stfedni)

Fond je vystaven trokovému riziku. Urokové riziko spocivé ve fluktuaci Gistého urokového vynosu a hodnoty finanéniho
aktiva v dusledku pohybu trznich urokovych mér. Fond se vystavuje ucinkdm kolisani previadajici drovné trznich
urokovych sazeb na realnou hodnotu finanénich aktiv a penéznich tokd.

12.3.6. Riziko koncentrace (stuperi vystaveni Fondu riziku: vysoké)

Koncentrace pozic mlze Fond vystavit ztratdm, a to i navzdory tomu, Ze ekonomické a trzni podminky mohou byt v daném
oboru nebo odvétvi véeobecné priznivé. Ke koncentraci rizika mdze dochdzet nejen v rdmci odvétvi, ale i v rdmci transakcei
s danou protistranou.

12.3.7. Riziko zvolené skladby majetku Fondu (stupen vystaveni Fondu riziku: stfedni)

Riziko zvolené skladby majetku Fondu spocivajici v tom, ze i pfes maximalni snahu o bezpecné obhospodarovani a
diverzifikaci majetku Fondu mUZe Obhospodafovatelem zvolena skladba majetku vést k vétsi ztraté hodnoty nebo
mensimu rdstu hodnoty majetku Fondu ve srovnani s jinymi investiénimi zafizenimi s obdobnymi investi¢nimi cili.
Soucasné, zejména potom v pocatku existence Fondu, mohou jednotliva aktiva Fondu predstavovat znacny podil na
celkovém majetku Fondu, a tak nepfiznivy vyvoj ceny jednotlivého aktiva mize mit vyznamny dopad na vyvoj hodnoty
investice ve Fondu.

12.3.8. Riziko refinancovani Gvért (stupen vystaveni Fondu riziku: stfedni)

Rizika spojena s refinancovanim uveér( pfijatych na ic¢et Fondu nebo, spocivajici vtom, Ze Fond nebo pfislusnad spole¢nost
muUZze Celit riziku, Zze nebude schopen refinancovat své dluhy dalsim financovanim (at jiz ve formé uvéru, ¢i jinak) Ci
refinancovat za podminek stejnych &i lepsich, nez jsou stavajici, pfipadné refinancovat prodejem aktiv.

12.3.9. Riziko nadmérného vyuzivani pakového efektu Fondem (stuperi vystaveni
Fondu riziku: stfedni)

Riziko nadmérného vyuzivani pakového efektu je riziko spojené s vyuzitim ciziho kapitalu pro dosahovani investi¢nich cild
Fondu a spociva v zesileném vlivu vyvoje trznich cen aktiv v majetku Fondu na hodnotu Investi¢nich akcii a potencialné
tak umoznuje dosahnout vyssiho zisku, ale také vySsi ztraty. Riziko je oSetfeno stanovenim maximalni hodnoty pakové
efektu, ktery Fond maze vyuzivat ve statutu Fondu.
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12.3.10. Rizika spjata s chybnym ocenénim majetkové hodnoty (stuperi vystaveni Fondu
riziku: nizky)

Rizika spjatd s chybnym ocenénim majetkové hodnoty v majetku Fondu znalcem, kdy v dlsledku chybného ocenéni
majetkové hodnoty v majetku Fondu muze dojit k poklesu hodnoty majetku Fondu po prodeji takové majetkové hodnoty.
Riziko je oSetreno tak, ze Fond k ocenéni svych majetkovych hodnot vyuziva certifikované odhadce.

12.3.11. Riziko jinych pravnich vad (stuperi vystaveni Fondu riziku: nizky)

Riziko jinych pravnich vad spocivajici v tom, Ze hodnota majetku Fondu se mdze snizit v dlsledku pravnich vad aktiv
nabytych do majetku Fondu, tedy napfiklad v ddsledku existence zdstavniho prava treti osoby, vécného brfemene,
najemniho vztahu, resp. prfedkupniho prava. Riziko je oSetfeno tak, ze Fond pfed kazdym nabytim majetkovych hodnot
provadi pravni due diligence zamyslené investice.

12.3.12. Operacni riziko (stupefi vystaveni Fondu riziku: nizky)

Dlsledkem provozniho rizika mdze byt ztrata vlivem nedostatkd ¢i selhdni vnitfnich procesl nebo lidského faktoru anebo
vlivem vnéjsich udalosti a rizika ztraty majetku svéfeného do Uschovy nebo jiného opatrovani, které mize byt zapfic¢inéno
zejména insolventnosti, nedbalostnim nebo Umysinym jednanim osoby, kterda ma v Uschové nebo jiném opatrovani
majetek Fondu nebo Investi¢ni akcie.

Fond celi mnozstvi provoznich rizik, vCetné rizika vyplyvajiciho ze zavislosti na informacnich technologiich a
telekomunikacni infrastruktufe. Fond je zavisly na financnich, Uc¢etnich a jinych systémech zpracovani dat, které jsou
komplexni a sofistikované a jejichZ ¢innost mUzZe byt negativné ovlivnéna fadou problémd, jako je nefunkénost hardwaru
nebo softwaru, fyzické zni¢eni dllezitych IT systémd, Utoky pocitacovych hacker(, pogitacovych virQ, teroristické utoky, a
jiné. Fond tak mUze utrpét vyznamné finanéni ztraty, nesplnéni dluht vaci klientlm, regulacnim zasahlm a poskozeni
reputace. Skupina je vystavena provoznimu riziku, které mdze vzniknout v disledku chyby pfi realizaci, konfirmaci nebo
vyrovnani transakci. Podobné riziko mdze vzniknout u transakci, které nebyly fadné zaznamenany nebo vyuctovany;
regulatorni pozadavky v této oblasti se zvysily a o¢ekdva se jejich dalsi rist.

Fond mUze utrpét ztraty v disledku pochybeni zaméstnance Investiéni spole¢nosti jako obhospodarovatele Fondu ¢&i
¢lena organl Fond. Podnikani Fondu je vystaveno riziku nedodrzZeni stanovenych zésad a pravidel nebo pochybeni,
nedbalosti nebo podvodl zaméstnanct Investiéni spole¢nosti i ¢lent organt Fondu. Tyto kroky by mohly vést k pravnim
sankcim, vaznému poskozeni dobrého jména nebo k financnim skodam. Ne vzdy je mozné pochybenim predchazet a
opatfeni, ktera Fond a Investic¢ni spolec¢nost pfijima za Ucelem prevence a odhalovani této ¢innosti, nemusi byt vzdy
efektivni.

12.3.183. Riziko potencidlniho stfetu zajma (stupen vystaveni Fondu riziku: stfedni)

Potencialni stfet zajm0 mezi drZiteli investi¢nich akcii Fondu a zakladateli Fondu. V budoucnosti nelze vylou¢it zmény
strategie Fondu tak, Ze néktery ze zakladatel zac¢ne podnikat kroky (fuze, transakce, akvizice, rozdéleni zisku, prodej aktiv
atd.), které mohou byt vedeny s ohledem na prospéch zakladatele jako takového spiSe nez ve prospéch Fondu. Takové
zmény mohou mit negativni vliv na finan¢ni a ekonomickou situaci Fondu, jeho podnikatelskou ¢innost a hodnotu
investicnich akcii. AVANT IS ma nastaveny postupy pro identifikaci a Fizeni stfetu zajm{ ¢imzZ se potencidlni riziko
minimalizuje.

12.3.14. Riziko vyplyvajici z verejnopravni regulace (stupen vystaveni Fondu riziku: nizky)
Riziko vyplyvajici z vefejnopravni regulace souvisejici s pofizenim, vlastnictvim a prondjmem majetkovych hodnot ve
vlastnictvi Fondu, jejichZ podily tvofi sou¢dst majetku Fondu, zejména zavedeni ¢i zvySeni dani, srazek, poplatkl ¢i
omezeni ze strany prislusnych organ( vefejné spravy.

12.3.15. Riziko vyporadani (stuperi vystaveni Fondu riziku: nizky)
Riziko vyporadani spocivajici v tom, Ze transakce s majetkem Fondu, jejichz podily tvofi souc¢ast majetku Fondu, mize byt

zmarena v dUsledku neschopnosti protistrany obchodu dostat svym povinnostem a dodat majetek nebo zaplatit ve
sjednaném terminu.
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12.3.16. Riziko ztraty majetku svéreného do Gschovy nebo jiného opatrovani (stuperi
vystaveni Fondu riziku: nizky)

Riziko ztraty sveéfeného majetku spocivajici v tom, ze je majetek Fondu v Uschove a existuje tedy riziko ztraty majetku
Fondu svéfeného do uUschovy nebo jiného opatrovani, kterd mdze byt zapfi¢inéna insolventnosti, nedbalosti nebo
umyslnym jednanim osoby, ktera ma majetek Fondu v Uschové nebo jiném opatrovani.

12.3.17. Riziko vyplyvajici z omezené ¢innosti depozitare (stuperi vystaveni Fondu riziku:
nizky)

Rozsah kontroly Fondu ze strany depozitafe je smluvné omezen depozitarskou smlouvou. Z kontrolni ¢innosti jsou
vylouceny Ukony dle § 73 ods. 1 pismena f) ZISIF. Tato kontrola a ¢innost je zajistovana pfimo investi¢ni spole¢nosti
pomoci internich kontrolnich mechanizmd.

12.3.18. Riziko zruseni Fondu (stuperi vystaveni Fondu riziku: nizky)
Fond mUze byt ze zdkonem stanovenych ddvodU zrusen, a to zejm. z ddvodu, Ze:

a) primérna vyse fondového kapitalu tohoto Fondu za poslednich 6 mésicll nedosahuje ¢astky odpovidajici alespon
1250 000 EUR;

b) vyse fondového kapitalu tohoto Fondu do 12 mésict ode dne jeho vzniku, nedoséhne ¢astky odpovidajici alespon
1250 000 EUR.

CNB miize rozhodnout o vymazu Fondu ze seznamu investi¢nich fond(, napf. v piipadé, kdy Fond nemé déle nez tfi
mésice depozitare.

Dale mUze byt Fond zrusen napriklad z dlvodu Zadosti o vymaz Fondu ze seznamu investi¢nich fond( s pravni osobnosti,
zruseni Fondu s likvidaci, rozhodnuti soudu, rozhodnuti o pfeméné apod. Fond mUze byt zrusen i z jinych nez zakonem
stanovenych divodd. Fond mlize byt zrusen napfiklad i z dlvod( ekonomickych a restrukturalizacnich (zejména v pripadé
hospodarskych problém( Fondu).

12.3.19. Riziko odejmuti povoleni k ¢innosti Obhospodarovateli (stuperi vystaveni Fondu
riziku: nizky)

Riziko, ze CNB odejme povoleni k ¢innosti Obhospodarovateli, jestlize bylo vydéno rozhodnuti o jeho Upadku nebo jestlize
byl insolvenéni ndvrh zamitnut proto, Ze majetek Obhospodarovatele nebude postacovat k Uhradé nakladd insolveneniho
fizeni;

12.3.20. Riziko soudnich spor( a spravnich sankci (stuperi vystaveni Fondu riziku: nizky)
Fond neni U¢astnikem soudnich spord.

12.3.21. Rizika spojend s finanénimi derivaty (stupen vystaveni Fondu riziku: nizky)
Rizika spojena s jednotlivymi typy derivatd, kterd maji byt nabyvany na Uc¢et Fondu, kterymi jsou v zédsadé rizika trzni, a to
zvlasté ménova ¢i Urokova podle podkladového aktiva derivatu. V pfipadé finanénich derivatd, které nejsou obchodovany
na evropskych regulovanych trzich, mdze byt Fond navic vystaven Uvérovému riziku protistrany a vyporadacimu riziku.
Ackoli pocatecniinvestice do finanéniho derivatu mize byt mala (anebo Zadna), mize i nepatrna zmeéna trznich podminek

vyvolat podstatné snizeni ¢i zvysSeni trzni hodnoty finanéniho derivatu (tzv. pakovy efekt) a zna¢ny nepomér mezi vysi
plnéni jednotlivych smluvnich stran v ramci uzavieného financniho derivatuy;

12.3.22. Riziko spojené s repo obchody (stuperi vystaveni Fondu riziku: nizky)
Riziko spojené s repo obchody, spocivajici pfedevsim v riziku protistrany, ij. riziku, Ze vyporadani neprobéhne tak, jak se
predpokladalo, z dlivodu, Ze protistrana nezaplati nebo nedoda investi¢ni nastroje ve stanovené Ih{té, nebo riziku, Ze

emitent nebo protistrana nedodrzi svij zavazek, a riziku spojenym s nepfiznivym vyvojem podkladového majetku.
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12.3.23. Riziko odli$ného dafiového rezimu (stupen vystaveni Fondu riziku: nizky)

Riziko odlisného danového rezim spodivajici v tom, ze Cisté vynosy investic jednotlivych Investorl se mohou lisit v
zavislosti na statu danové rezidence konkrétniho Investora a s tim spojenou aplikaci rozdilnych dafovych predpist a
mezinarodnich smluv ve statech danové rezidence Investora a Fondy;

12.3.24. Ostatni identifikovana rizika:
Mezi dalsi identifikovana rizika patfi:
e Riziko nestalé aktualni hodnoty Investi¢nich akcii v dlsledku zmén skladby ¢i hodnoty majetku Fondu;

e Riziko odchylky aktudini hodnoty Investi¢nich akcii od likvidaéni hodnoty oteviené pozice Investora na Fondu v
ddsledku aplikace dodatec¢nych srazek a poplatkd pfi odkupu Investi¢nich akcif;

e Riziko pozastaveni odkupu Investic¢nich akcii spocivajici v tom, ze Obhospodarovatel je za urCitych podminek
opravnén pozastavit odkupovani Investi¢nich akcii, coz mize zpUsobit zménu aktualni hodnoty Investi¢nich akcii,
za kterou budou Zadosti o odkoupeni vyporadany, a pozdéjsi vyporadani odkupd;

e Riziko vztahujici se k odpovédnost viéi tfetim osobam, zejména povinnosti k nahradé skody zplsobené
pfipadnym poruseni zakonné nebo smluvni povinnosti ze strany Fondu. Toto riziko se mdze projevit negativné na
hodnoté majetku Fondu tim, Zze nahrada skody bude plnéna z majetku Fondu, nebo tim, ze povinna osoba
povinnost k nahradé skody, ktera ma byt plnéna ve prospéch Fondu, nesplni;

e Rizika spojend s povinnosti prodat majetkovou hodnotu v Fondu z ddévod( nesplnéni podminek spojenych s jejim
drzenim plynouci z pravniho predpisu nebo ze Statutuy;

e Riziko spojené s tim, Ze statutarni orgdn mdze kdykoliv se souhlasem kontrolniho orgdnu rozhodnout o zruseni
Fondu a Investor nebude drzet investici ve Fondu po celou dobu svého zamys$leného investicniho horizontuy;

e Riziko spojené s tim, ze nasledkem toho, ze budou vSechny Investi¢ni akcie odkoupeny, nakoupeny nebo
odprodany, Investor nebude drzet investici ve Fondu po celou dobu svého zamysleného investi¢niho horizontu.
Statut timto vyslovné upozornuje, Ze neexistuje a neni poskytovana Zzadna zaruka Fondu anebo
Obhospodarovatele ohledné moznosti setrvani akcionare ve Fondu;

e Riziko zdanéni plynouci z toho, Ze Investor muze byt povinen zaplatit dané nebo jiné povinné platby ¢i poplatky v
souladu s pravem a zvyklostmi Ceskeé republiky nebo statu, jehoz je dafiovym rezidentem, nebo jiného v dané
situaci relevantniho statu, ktery snizi Cisty vynos jeho investice;

e Riziko poplatkl a srazek vyplyvajici z toho, Ze pfipadné poplatky a srazky uplatfované vici Investorovi mohou ve
svém ddsledku snizit ¢isty vynos jeho investice;

e Riziko poruSovani smluvnich povinnosti spocivajici v tom, ze v pfipadé, ze Investor porusi smluvné prevzatou
povinnost, mdze byt vici nému postupovano tak, Ze v ddsledku toho dojede ke sniZeni ¢istého vynosu jeho
investice nebo se takovy postup projevi v jeho majetkové sfére. Napriklad Investorovi, ktery nesdélil prislusné
Udaje ohledné své danové rezidence, mlze byt na protiplnéni, které mu ma byt vyplaceno, aplikovana zvlastni
danova sazba.

Riziko tykajici se udrzitelnosti spocivajici v udalosti nebo situaci v environmentalni nebo socialni oblasti nebo v oblasti
spravy a fizeni, ktera by v pfipadé, ze by nastala, mohla mit skuteény nebo mozny vyznamny nepfiznivy dopad na
hodnotu investice. Tato rizika jsou Obhospodarovatelem zohledfiovana v souladu se zvefejnénou politikou
zaclefiovani rizik do procesu investiéniho rozhodovani

_30_



Entropy stage one otevieny podilovy fond

/vant

INVESTICNi SPOLECNOST
Priloha v fadné Gcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)

13. Redlna hodnota

Realna hodnota je cena, ktera by byla prijata za prodej aktiva nebo zaplacena za pfevod zavazku v fadné transakci mezi
Ucastniky trhu k datu ocenéni. Finanénfi aktiva a zavazky v redlné hodnoté obchodovana na aktivnich trzich (napf. verejné
obchodované derivaty a cenné papiry uréené k obchodovani) vychazi z kétovanych trznich cen na konci obchodovani
k datu vykazani. Redlna hodnota financnich aktiv a zavazkd, které nejsou obchodovény na aktivnim trhu (napf. derivaty
neobchodované na burze), se stanovi pomoci ocefiovacich metod. Fond pouzivd rizné metody a vychazi z trznich
podminek existujicich ke kazdému datu ucetni zavérky. Pouzité metody ocenovani zahrnuji uplatnéni srovnatelnych
béznych nedavnych transakci mezi Ucastniky trhu, odkazy na jiné nastroje, které jsou ve své podstaté stejné, analyzy
diskontovanych penéznich tokd, modely ocenovani opci a dalsi techniky ocenovani bézné pouzivané ucastniky trhu pfi
maximalnim vyuziti trznich vstupd a vstupU specifickych pro danou entitu.

Vsechna zverejnéna ocenéni realnou hodnotou jsou opakujici se ocenéni realnou hodnotou.
Finan¢ni nastroje

NejlepSim dokladem realné hodnoty jsou trzni ceny kotované na aktivnim trhu. Pokud jsou takové ceny k dispozici,
pouzivaji se pro stanoveni redlné hodnoty aktiva nebo zavazku (Uroven 1 hierarchie stanoveni rediné hodnoty).

V pfipadé, Ze je za Ucelem stanoveni hodnoty pouZita trzni kotace, nicnéné z déivodu omezené likvidity nelze trh povazovat
za aktivni (na zékladé dostupnych ukazatel( likvidity trhu), je nastroj klasifikovan jako spadajici do drovné 2.

Nejsou-li trzni ceny k dispozici, redlna hodnota se stanovi pomoci ocefovacich modeld, pouzivajicich jako vstupy
objektivné zjistitelné trzni Udaje. Pokud jsou vSechny vyznamné vstupy ocenovaciho modelu charakterizovany jako
objektivné zjistitelné, je nastroj klasifikovan v ramci urovné 2 hierarchie realné hodnoty. Za objektivni parametry trhu se
v souvislosti se stanovenim hodnoty na urovni 2 obvykle povazuji vynosoveé krivky, Uvérova rozpéti a implikované volatility.

V nékterych pripadech nelze realnou hodnotu urcit ani na zakladé dostatecné ¢asto kotovanych trznich cen, ani s pouzitim
ocenovacich modell vychdzejicich vyhradné z objektivné zjistitelnych trznich Gdajd. Za této situace se s pouzitim
realistickych pfedpoklad provede odhad individudlnich ocefiovacich parametr(, které nejsou na trhu zjistitelné. Je-li uréity
objektivné nezjistitelny vstup oceriovaciho modelu vyznamny, pfipadné je pfislusna cenova kotace nedostatecné
aktualizovana, je dany nastroj klasifikovan v ramci Urovné 3 hierarchie realné hodnoty. Pfi stanoveni hodnoty na drovni 3
se pro stanoveni redlné hodnoty pouzivaji znalecké posudky pouzivajici predepsané metody ocenéni aktiv (ocekdvané
penézni toky, vyvoj trhu apod.) a posouzeni administratora.

Aktiva a pasiva ocenovanad redlnou hodnotou v rdmci urovné 3

Pozice v ramci Urovné 3 zahrnuje jeden nebo vice vyznamnych vstupd, jeZ nejsou na trhu pfimo zjistitelné. Mezi aktiva,
ktera jsou ocenovany realnou hodnotou v ramci Urovné 3, se fadi ostatni dlouhodoba financ¢ni aktiva a pasiva.

Majetkové Ucasti a ostatni investi¢ni aktiva, pohleddvky a pasiva ocenované redinou hodnotou proti zisklim nebo ztratdm
jsou oceriovany zpravidla na zakladé znaleckych posudk( nebo interniho ocenéni administratora, protoZe jejich trzni
hodnota neni jinak objektivné zjistitelna.

Zajisténi financniho instrumentu ma zasadni vliv na ocenéni majetku, a to zejména v meznich situacich. Jestlize je financni
instrument dostatecné zajistén, je mozné jeho cenu stanovit v pavodni vysi, ackoli dle U¢etnich predpist, nebo dle predpist
souvisejicich s pravni Upravou podnikani investi¢nich fondd, je tfeba provést korekce ze zdsady opatrnosti. A to tfeba i
do vySe 100 %. Kontrola zajisténi vzdy k datu ucetni zavérky a dale ke dni zjisténi zavaznych skute¢nosti.

Uvérové riziko u financnich zévazk( stanovujeme stejné jako u Uvérovych pohleddvek. Budouci zavazky diskontujeme
na zékladé sazby, kterd se sklada z kreditniho rizika (bonity klienta) a trzniho rizika (sazby CNB, ECB). Dand metoda je dle
naseho nazoru vhodnd, nebot reflektuje aktudini situaci véfitele, které by mohlo mit vliv tfeba na pfedcasné splaceni Gvéru
a dale na vyvoj trhu. Tim jsme schopni stanovit, za jakych podminek by dal tento zavazek pofidit v soucasnosti, a to
odpovida definici realné hodnoty.

_3’]_



Entropy stage one otevieny podilovy fond

/vant

INVESTICNI SPOLECNOST

Priloha v fadné Gcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)

13.1. Hierarchie realnych hodnot
Hierarchie realnych hodnot ma tyto drovné:

e Uroveri 1 — Redlna hodnota je stanovena pomoci neupravenych kétovanych cen na aktivnich trzich, k nimz ma
Ucetni jednotka pfistup ke dni ocenéni

e Urover 2 — Redlna hodnota je stanovena pomoci jinych nez kétovanych cen zahrnutych do Grovné 1, které jsou
pfimo ¢i nepfimo pozorovatelné pro aktivum ¢i zavazek

e Uroven 3 — Redlna hodnota je stanovena pomoci vstupnich veli¢in, které nejsou zalozeny na pozorovatelnych
trznich datech

Uroven v hierarchii realnych hodnot, v niZ je ocenéni redlnou hodnotou klasifikovéano, je uréena na zakladé vstupnich
hodnot nejnizsi Urovné, které jsou vyznamné pro mereni realné hodnoty. Za timto Ucelem je vyznam vstupu posuzovan
na zakladé vyznamu pro stanoveni celkové realné hodnoty. Pokud ocenéni realnou hodnotou pouziva pozorovatelné
vstupy, které vyzaduji vyznamné Upravy na zakladé nepozorovatelnych vstupd, je toto ocenéni ocenénim Urovné 3.
Posuzovani vyznamu urcitého vstupu pro ocenéni realné hodnoty v plném rozsahu vyzaduje Usudek s ohledem na faktory
specifické pro dané aktivum nebo zavazek.

Nasledujici tabulka analyzuje v rdmci hierarchie redlnych hodnot aktiva a zavazky fondu (podle tridy) ocenéné realnou
hodnotou k 31. prosinci 2024.

Rok 2024
tis. K& Uroveri 1 Uroven 2 Uroven 3 Celkem
Aktiva
Pohledavky za bankami O 0 19 19
Pohledavky za nebankovn|m| subjekty 0 211355 211 355
_il_!
Zavazky
Zavazky vUic¢i nebankovnim subjektlim O O 66 002 66 002
Ostatni pasiva 179 179

Celkem k 31. prosinci _ﬂn 66 181 66181

Rok 2023

tis. K& Uroveri 1 Uroveri 2 Uroven 3 Celkem
Aktiva

Pohledavky za bankami 0 0 4 4
Pohledavky za nebankovnimi subjekty 0 0 214 555 214 555
Ugasti s rozhodujicim vlivem 0 0 0 0
Ostatni aktiva 0 0 137 137

Celkem k 31. prosinci o] 0] 214 696 214696

Zavazky
Zavazky vici nebankovnim subjektim 0 0 71972 71972
Ostatni pasiva

Celkem k 31. prosinci n‘ 72 320 72 320

Pro vSechny presuny finanénich ndstroji mezi jednotlivymi stupni hierarchie ocefiovani redlnou hodnotou plati
predpoklad, Ze nastaly na zacatku vykazovaného obdobi. Za nejvyssi uroven povazuje Uroven jedna, kdy je cena stanovena
na zaklade kotaci na aktivnich trzich. Jestlize dochazi k nizké likvidité finan¢niho aktiva na regulovaném trhu, ztraci kotace
vyznam a je vhodnéjsi presunout aktivum do urovné 2 nebo 3. Takovym prikladem mohou byt nékteré dluhopisy,
obchodované na ceském regulovaném trhu. Tento trh se potyka s vyraznymi problémy s likviditou.
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V priibéhu sledovaného nebo srovndvaciho obdobi nedoslo k Zzadnym presundm.

13.2.  Techniky ocenovani a vstupni veliiny

Popis ocenovaci techniky a vstupnich veli¢in irovné 2 a 3

Pro ocenéni realné hodnoty na urovni 2 vychazime vétsinou z porovnavaci metody. Na zakladé zjisténych informaci z trhu
u obdobnych finanénich nastrojl, které se aktivné obchoduji se stanovy koeficienty pro srovnatelné transakce Ci
multiplikatory a ty se nasledné pouziji k odvozeni realné ceny. Vstupni veliciny byvaji obdobné smlouvy, kotované ceny
podobnych aktiv, ménové kurzy, urokové sazby.

Pro ocenéni realné hodnoty na drovni 3 vychazime primarné z ocenéni vynosovym zplsobem nebo Ucetni hodnotou.
Na zakladé vstupnich veli¢in aplikuje jednotka nékterou z oceriovacich metod a na jejich zakladé stanovi realnou hodnotu.
Mezi vstupni veli¢iny patfi informace a finanénim aktivu, Urokové sazby, analyza vyvoje hospodarstvi, informace
z finan¢nich trhl, emisni podminky, finanéni analyza dluznika apod.

Majetkové metody stanovuji hodnotu majetkové podstaty podniku (substanci). Majetkova hodnota je pak dana jako rozdil
individualné ocenénych polozek majetku a zdvazkl. Majetkové ocenéni Ize ¢lenit v zavislosti na tom, podle jakych zésad
a predpokladd budeme ocenovat jednotlivé slozky. V pfipadé, Ze pracujeme s predpokladem ,going concern®, ocenéni by
mélo odrazet naklady na znovu pofizeni majetku (reprodukéni hodnotu sniZzenou o hodnotu opotfebeni) — metoda
substancni hodnoty. Dalsi majetkovou metodou je metoda likvidacni hodnoty. V daném pripadé nepredpokladame
dlouhodobéjsi existenci ocenovaného subjektu a posuzujeme hodnotu z pohledu penéz, které bychom mohli ziskat
prodejem jednotlivych ¢asti majetku podniku po Uhradé zdvazkd. Mezi majetkové metody patfi rovnéz metoda ucetni
hodnoty. V tomto pripadé vychdzime z ocenéni majetku a zavazkd na bazi Ucetnich principd a zasad. V rdmci prfecenéni
dil¢ich slozek majetku a zdvazkl Ize samozrejmé vyuzit i ostatni aplikovatelné metody.

Technika ocenéni trzni komparace — porovnavani ur¢uje hodnotu finan¢niho aktiva na zakladé porovnani ocenované
hodnoty se srovnatelnymi velicinami zjisténymi v podobné oblasti podnikani, které jsou verejné obchodovatelné nebo jsou
soucasti verejné ¢i soukromeé transakce. Prihlizi se rovnéz k pfedchozim transakcim tykajicim finanéniho aktiva. Odhad
se provadi na zakladé ,metody srovnatelnych multiplikdtord” nebo na zékladé ,metody srovnatelnych transakci".

Srovnatelné transakce jsou analyzovany na zaklade kritérii porovnatelnosti, jakymi jsou podminky transakce, jeji rozsah a
termin realizace. Tato analyza je dllezitd pri vybéru pfislusnych koeficientl, které se aplikuji na finan¢ni Udaje
ocenovaného podniku. Prislusné Udaje jsou porovnany a nalezité upraveny s ohledem na finanéni aktivum.

Ocenéni vynosovym zplsobem — Jednou z téchto metod je metoda diskontovanych penéznich tokd. V rémci této metody
jsou odhadovany budouci penézni toky, vCetné pokracujici hodnoty na konci projektovaného obdobi, které jsou
diskontovany na souc¢asnou hodnotu pozadovanou mirou vynosnosti. Metoda diskontovanych penéznich tokld je
povazovana (spolu s ostatnimi modely pouzivajicimi predikce budoucich vysledkl) za teoreticky nejspravnéjsi metodu
ocenéni, protoze explicitné bere do uvahy budouci uzitek spojeny s vlastnictvim ocenovaného aktiva.

Ocenovaci technika a vstupy pouzité pfi méreni realné hodnoty investici urovné 3 ke konci sledovaného ucetniho obdobi
jsou nasledujici:

tis. K& Redlna hodnota Ocenovaci technika Pouzité vstupy
Aktiva

Pohledavky za bankami 19 DCF model Pribor
Pohledavky za nebankovnimi subjekty 211 355 DCF model Pribor, IRS CZK
Zavazky

Zavazky vUc¢i nebankovnim subjektdim 66 002 DCF model Pribor, IRS CZK
Ostatni pasiva 179 DCF model Pribor

Pohledavky a zavazky za nebankovnimi subjekty jsou ocenény vynosovou metodou prostfednictvim DCF Modelu.
Diskontni sazba je slozena z trzni obvyklé Urokové sazby, kreditniho rizika dluznika a pripadné dalsiho specifického i
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likvidniho rizika. Jako trzni obvykla sazba je vyuzit PRIBOR/EURIBOR pro kratkodobou ¢ast vynosoveé kfivky a IRS CZK/IRS
EUR pro dlouhodobou ¢ast vynosové krivky. Vazeny priimér diskontni sazby ¢ini 9,20 %.

13.3.  Popis ocefovacich postupu pouzitych ucetni jednotkou v Grovni 3

13.3.1. Ocenéni nemovitosti
Vynosovy pfistup
Tam, kde je mozné zjistit pravidelny vynos a nemovitost neni urcena k prodeji, stanovuje se hodnota nemovitosti metodou
diskontovani budoucich vynost. Vstupni veli¢iny jsou ndjemni smlouvy, informace o nemovitosti, informace z realitniho
trhu, aktualni ekonomicka situace a jeji odhad pro pristi obdobi.

Porovnavaci zplsob

Jedna se zejména o nemovitosti, které jsou urceny k dalSimu prodeji, Ci neni mozné stanovit realnou hodnotu vynosovym
zpUsobem. Vstupni veli¢iny jsou informace o nemovitosti, analyzy realitniho trhu.

13.3.2. Ocenéni obchodnich podild a akeif
vynosovym zplsobem

Model ocenéni vychazi z predpokladu fungovani finanéniho aktiva jako going concern. Finanéni aktivum realizuje
pravidelny vynos, ktery se da méfit. Tyto budouci vynosy jsou dale diskontovany na sou¢asnou hodnotu k datu ocenéni.

substanénim zplsobem

Model ocenéni stanovuje realnou hodnotu vsech polozek aktiv finanéniho aktiva a nasledné se odectou cizi zdroje. Tato
hodnota se pouziva zejména tam, kde nenfi prfedpoklad going concern. Napfiklad u developerskych projektl ve vystavbé.

ndkladovym zplsobem

Model vychazi z pofizovaci ceny finanéniho aktiva. Toto ocenéni se pouziva zejména v pocatecnim ocenéni &i pro ocenéni
START — UP.

likvida¢ni hodnotou

Model ocefiuje finan¢ni aktivum, které ma vétsinou zapornou pfidanou hodnotu. V tomto pfipadée je tfeba stanovit
substanéni hodnotu, od které je tfeba odecist naklady na likvidaci finanéniho aktiva.

13.3.3. Ocenéni cennych papirt
vynosovym zplsobem
Model ocenuje financni aktiva na zédkladé vynosové metody, zejména diskontovanim budoucich penéznich tokd. Diskontni
sazba se sklada ze dvou polozek, kreditniho rizika na drovni emitenta a dale trzniho rizika, které bere v potaz aktualni vyvoj
na finanénich trzich. K tomuto Ucelu je potfeba dostatek vstupnich veli¢in. Kreditni riziko se vyhodnocuje dle potreb,
minimalné 1x ro¢né, trzni riziko pribé&zné.

13.3.4. Ocenéni poskytnutych uvér(
vynosovym zplsobem
Model ocenuije finan¢ni aktiva na zakladé vynosové metody, zejména diskontovanim budoucich penéznich tokl. Diskontni
sazba se sklada ze dvou polozek, kreditniho rizika na drovni emitenta a dale trzniho rizika, které bere v potaz aktualni vyvoj
na finanénich trzich. K tomuto Ucelu je potfeba dostatek vstupnich veli¢in. Kreditni riziko se vyhodnocuje dle potreb,

minimalné 1x ro¢né, trzni riziko prib&zné.
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13.3.5. Ocenéni pfijatych Gveér
vynosovym zplsobem
Model ocenuje financni aktiva na zékladé vynosové metody, zejména diskontovanim budoucich penéznich tok(. Diskontni
sazba se sklada ze dvou polozek, kreditniho rizika na Urovni emitenta a dale trzniho rizika, které bere v potaz aktuaini vyvoj
na finan¢nich trzich. K tomuto Ucelu je potfeba dostatek vstupnich veli¢in. Kreditni riziko se vyhodnocuje dle potreb,
minimalné 1x ro¢né, trzni riziko pribézné.

13.3.6. Sladéni pohybU na drovni 3 hierarchie redlnych hodnot

Sladéni pohyb( na Urovni 3 hierarchie realnych hodnot podle tfid nastroj je k 31.12. 2024 nasledujici:

Redlna Zisk /ztrata Zisk Nakupy/ Prodeje Emise Vyporadani Prevody Redlna
hodnota Z precenéni /ztrata Vznik zado hodnota
k1.1. dovysledku  z precen trovné 3 k31.12.
tis, K& hospodareni énido
’ ostatnih
(o]
Uplného
vysledku
Aktiva
PONEeEh 7 22 4 0 0 19300 0 0 19285 0 19
bankami
Pohledavky za
nebankovnimi 214 555 -2 046 0 268487 0 0 -269641 0 211355
subjekty
Ucasti s
rozhodujicim 0 0 -65 0 0 0 65 0 0
vlivem
Ostatni aktiva 137 669 84 340 -85146
Celkem aktiva | 214696 | 1377 372127 -ﬂm 374 007 m 211 374
Zavazky
Z&vazky vUci
nebankovnim 71972 -2274 0 6 145 0 0 -9 841 0 66 002
subjektliim
Ostatni pasiva 93216 -93 385 179

zavazky
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Sladéni pohyb( na Urovni 3 hierarchie realnych hodnot podle tfid nastroj je k 31.12. 2023 nasledujici:

Redlna Zisk Zisk /ztréta Nékupy/Vznik  Prod Emise Vyporéadani Prevody Realna
hodnota /ztrata z precenénf eje zado hodnota
k1.1. z pfecenén  do ostatniho Urovné 3 k 31.12.
tis. K& ido Uplného
vysledku vysledku
hospodare
ni
Aktiva
Pohledavky za 7 0 0 110892 0 0 -110895 0 4
bankami
Pohledavky za
nebankovnimi 206 610 116 0 118837 0 0 -111008 0 214555
subjekty
Ucasti s
rozhodujicim 0 0 0 0 0 0 0 0 0
vlivem
Ostatni ak‘uva -398 137

-u_um-u-u

Zdvazky
Zavazky vUci

nebankovnim 68 061 -3333 0 7411 0 0 -6 833 0 71972
subjektdim
Ostatni pasiva 2721 2716

zavazky

14. Transakce se spfiznénymi osobami

Ugetni jednotka ve sledovaném obdobi neeviduje transakce se spfiznénymi osobami.

14.1. Osoby ovladajici

Nazev ovlddajici osoby: AVANT investi¢ni spolecnost, a.s.
Sidlo: Hvézdova 1716/2b, Nusle, 140 00 Praha 4
Zpusob ovladani: 100% primy podil

Podil na hlasovacich préavech:  100% pfimy podil
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15. Vyznamné udalosti po datu ucetni zaverky

Po datu Ucetni zavérky nedoslo k vyznamnym udalostem, které by mély dopad na ucetni zavérku Fondu.

Sestaveno dne: 11. 04. 2025

r'r fuf;—?

Ing. Pavel Hoffman
Mistopfedseda pfedstavenstva

AVANT investicni spole¢nost, a.s.
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8. Priloha ¢. 3 — Identifikace majetku, pokud jeho hodnota presahuje 1 % hodnoty
majetku Fondu ke dni, kdy bylo provedeno ocenéni vyuzité pro Ucely této zpravy,
s uvedenim celkové pofizovaci ceny a realné hodnoty na konci rozhodného
obdobi (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Pfilohou 2

pism. e) VoBUP)

Redlna hodnota
Porizovaci hodnota k poslednimu dni

|dentifikace majetku (v tis. CZK) U&etniho obdobi
(vtis. CZK)

Poskytnuty uver AGROKREDIT a.s. 128 197 126 390

Poskytnuty uver AGROCORE a.s. 85204 84 965





