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Pouzité 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 predpisud

AVANT investi¢ni spolecnost, a.s., IC0: 275 90 241, se sidlem Hvézdova 1716/2b,

AT Praha 4 - Nusle, PSC 140 00, Doru¢ovaci &islo: 14078

BCPP Burza cennych papirti Praha, a.s.

Ceska narodni banka

CSNF SICAV, a.s., ICO: 065 61 705, se sidlem Hvézdova 1716/2b, Nusle, 140 00

Fond Praha 4

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

([@X
Z
o

Lr;vgf;:onl e Majetek a dluhy Fondu z jeho investi¢ni ¢innosti ve smyslu ust. § 164 odst. 1 ZISIF
Identifikacni oznaceni podle mezindarodniho systému &islovani pro identifikaci
cennych papird

Legal Entity Identifier (blize  viz https://www.gleif.org/en a
https://www.cdcp.cz/index.php/cz/dalsi-sluzby/lei-legal-entity-
identifier/prideleni-lei)

Narizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) 2019/980, kterym se doplhuje
narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129, pokud jde o format,
obsah, kontrolu a schvaleni prospektu, ktery ma byt uvefejnén pfi verejné nabidce
cennych papirl nebo jejich prijeti k obchodovani na regulovaném trhu, a zrusuje
narizeni Komise (ES) ¢. 809/2004

NElval oWl Wviiill Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014 o zneuzivani trhu, ve
trhu znéni pozdéjsich predpisd

Narizeni
0 prospektu

Majetek a dluhy Fondu, které nejsou souc¢asti majetku a dluhd Fondu zjeho
investicni ¢innosti ve smyslu ust. § 164 odst. 1 ZISIF

Ostatni jmeéni

Z3akon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik, ve znéni pozdéjsich predpist

O
N

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004
Transparencni o harmonizaci pozadavk( na prihlednost tykajicich se informaci o emitentech,
smeérnice jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, a o zméné
smérnice 2001/34/ES, ve znéni pozdéjsich predpist

Vyhlaska ¢. 244/2013 Sb., o blizsi Uprave nékterych pravidel zakona o investic¢nich

ViR spole¢nostech a investi¢nich fondech, ve znéni pozdéjsich predpist

Vyhlaska Vyhlaska ¢. 234/2009 Sb., o ochrané proti zneuzivani trhu a transparenci, ve znénf
o ochrané trhu pozdéjsich predpisl

Pololetni  financni

. Tato pololetni finanéni zprava
zprava



https://www.gleif.org/en
https://www.cdcp.cz/index.php/cz/dalsi-sluzby/lei-legal-entity-identifier
https://www.cdcp.cz/index.php/cz/dalsi-sluzby/lei-legal-entity-identifier
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U&etni obdobi Obdobi od 1. 1. 2025 do 30. 6. 2025

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

ZOA Zdakon ¢. 93/2009 Sh., o auditorech, ve znéni pozdéjsich predpist

Z&kon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zékon o
obchodnich korporacich), ve znéni pozdéjsich predpisU

ZOK

ZoU Z3akon ¢. 563/1991 Sh., o Ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist

Zakon ¢. 256/2004 Sh., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich

ZPKT N
predpisU

Pololetni finan¢ni zpréava Fondu je sestavena dle ust. § 119 ZPKT.

Pololetni finanéni zprava byla sestavena v souladu se standardem IAS 34 Mezitimni U¢etni vykaznictvi a
v jeho ndvaznosti v souladu s Mezindrodnimi standardy ucetniho vykaznictvi (International Financial
Reporting Standards, IAS/IFRS) a jejich interpretacemi (SIC, IFRIC) ve znéni prijatém Evropskou unii.

Srovnavacim obdobim ve zkraceném vykazu o finanéni situaci je obdobi kongici k 31. 12. 2024 a ve
zkraceném vykazu vysledku hospodareni a ostatniho uplného vysledku, vykazu zmén viastniho kapitalu a
vykazu o penéznich tocich je obdobi koncici k 30. 6. 2024.

Vysvétlujici poznamky obsahuji dostadujici informace tak, aby investor fadné porozumél veskerym
vyznamnym zmeénam v hodnotach a vyvoji v uplynulém pololeti, jez odrazi financni vykazy.

Pololetni finanéni zprava je nekonsolidovana a nepodléhd auditu, ani nijak nebyla nezavislym auditorem
pfezkoumana.

Protoze Fond nevytvafi podfondy, oddéluje v souladu s ust. § 164 odst. 1 ZISIF UCetné a majetkové
majetek a dluhy ze své investi¢ni ¢innosti od svého ostatniho jméni.
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Zakladni udaje o Fondu

Hveézdova 1716/2b, Nusle, 140 00 Praha 4
315700W6G9P6GUDNEOQ9
; . zapsany v obchodnim rejstriku vedeném Méstskym soudem v Praze, sp. zn. B
Misto registrace
22940
Vznik Fondu 30.10.2017
Doba trvani Fondu doba neurcita

Typ Fondu a jeho Fond kvalifikovanych investord dle ust. § 95 odst. 1 pism. a) ZISIF v pravni

pravni forma formé akciové spole¢nosti s proménnym zakladnim kapitalem

Pravnl reim Fond se pri sve cinnosti fidi pravnimi predpisy vSeobecné zavaznymi v Ceské
republice

Zeme sidla Fondu Ceska republika

Uil +420 267 997 795, avantfunds.cz
webove stranky
Obhospodarovatel AVANT IS

Obhospodarovatel je opravnén presahnout rozhodny limit.
Poznamka Obhospodarovatel vykonava pro Fond sluzby administrace ve smyslu
ust. § 38 odst. 1 ZISIF.

a) Zékladni kapital Fondu

Vyse fondového kapitalu: 408 727 tis. K¢ (k 30. 6. 2025)
z toho neinvesti¢ni fondovy kapital: 48 tis. K¢

(z toho 99 tis. K¢ zapisovany zakladni kapital)

z toho Investi¢ni fondovy kapital: 408 679 tis. K&

b) Udaje o cennych papirech
Zakladatelské akcie

Podoba listinny cenny papir

Forma

Jmenovita hodnota kusoveé

Obchodovatelnost nejsou verejné obchodovatelné

Prevoditelnost prevoditelnost je omezena

ISIN nebylo pridéleno

Pocet akcif k 30. 6. 2025 99.000 ks

Vykonnostni investi¢ni akcie (VIA)
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Podoba

Forma
Jmenovitd hodnota
Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN
Pocet akcii k 30. 6. 2025

Prioritni investi¢ni akcie CZK (PIAC)
Podoba

Forma
Jmenovitd hodnota
Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN
Pocet akcii k 30. 6. 2025

Prioritni investi¢ni akcie EUR (PIAE)
Podoba

Forma
Jmenovitd hodnota
Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN
Podet akcii k 30. 6. 2025

zaknihovany  cenny  papir v  evidenci
obhospodarovatele AVANT IS

na jmeno

kusoveé

Nejsou prijaty k obchodovani na evropském
regulovaném trhu

Prevoditelnost je omezena

CZ0008043718
57.755.367 ks

zaknihovany  cenny  papir v  evidenci
obhospodarovatele AVANT IS

na jmeéno

kusové

Nejsou prijaty k obchodovani na evropském
regulovaném trhu

Volné prevoditelné

CZ0008043700
497.372.393 ks

zaknihovany  cenny  papir v  evidenci
obhospodarovatele AVANT IS

na jmeéno

kusové

Nejsou pfijaty k obchodovani na evropském
regulovaném trhu

Prevoditelnost je omezena

CZ0008050689
251.580 ks
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Prémiové investicni akcie (PrlA)
Podoba

Forma
Jmenovitd hodnota

Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN
Pocet akcii k 30. 6. 2025

Bonusové investi¢ni akcie (,BIA")
Podoba

Forma
Jmenovitd hodnota

Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN
Podet akcii k 30. 6. 2025

zaknihovany  cenny  papir v  evidenci
obhospodarovatele AVANT IS

na jmeéno

kusové

Nejsou pfijaty k obchodovani na evropském
regulovaném trhu

Prevoditelnost je omezena

CZ0008043726
97.536.910 ks

zaknihovany  cenny  papir v  evidenci
obhospodarovatele AVANT IS

na jmeéno

kusové

Nejsou pfijaty k obchodovani na evropském
regulovaném trhu

Prevoditelnost je omezena

CZ0008052446

18.294.767 ks

d) depozitare Fondu v rozhodném obdobi a dobé, po kterou ¢innost depozitare vykonaval

Nazev CYRRUS, as.
639 07 020
Sidlo Brno -Zabovresky, Vevefi 3163/111, PSC 616 00

Vykon ¢innosti depozitare pro Fond celé Ugetni obdobi
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2. Informace o podnikatelské ¢innosti a vysledcich hospodareni Fondu

a) Prehled investi¢ni ¢innosti

Hospodareni s Ostatnim jmeénim spociva pouze v drzeni zapisovaného zakladniho kapitalu Fondu, ke
kterému Fond vydal zakladatelské akcie.

Hospodareni s Ostatnim jménim skoncilo v uplynulém pololeti vykdzanym nulovym hospodarskym
vysledkem pred zdanénim.

Celkové hospodareni Fondu dle IFRS/IAS skoncilo v pololeti ztratou -435.408 tis. K&. Hlavni vliv na
dosazeny vysledek hospodareni (ztratu) mély zejména ztraty z majetkovych Ucasti (pfecenéni),
kapitalizace ¢asti Uvérll do majetkovych Ucéasti (snizeni hodnoty a pfecenéni).

V prabéhu sledovaného pololeti Fond vedle své bézné investi¢ni ¢innosti musel realizoval rovnéz kroky
smeéfujici k zajisténi standardniho operativniho fungovani majetkovych Ucasti. Tyto aktivity byly vyvolany
zejména docasnym omezenim ¢innosti zakladatele fondu a zaroven jednatele majetkovych ucasti Fondu
v disledku vnéjsich okolnosti, které nemély zadné spojeni s ¢innosti Fondu, ale vyvolaly nutnost
organizacnich zmén na uUrovni majetkovych uUcasti, tzn. zména managementu — vyména statutarnich
organl dotcenych spole¢nosti vé. zmény dodavatele Ucetnich sluzeb pro majetkové Ucasti a
k naslednému obnoveni jejich bézné ¢innosti s ¢asovou prodlevou. To se projevilo jak ve zpozdéni
dokoncovani projektd na Urovni majetkovych Ucasti Fondu, tak i ve zpozdéni jejich ocenéni
administratorem Fondu (zpozdéné vydani VZ proti zakonnému terminu i vyhlasovani NAV).

Navzdory témto okolnostem Fond po celé sledované obdobi plnil své zavazky fadné a vcas, pro coz
disponoval dostate¢nou likviditou. Ta byla zajistovana zejména prostrednictvim vratek z kupni ceny
projektu Chyné, od kterého bylo odstoupeno, déle z Upist investi¢nich akcii a z prijatého kratkodobého
financovani.

Fond nerealizoval zadnou novou vyznamnou investici. Naopak v lednu 2025 odstoupil od kupni smlouvy
k developerskému projektu Chyné z dlivodu nedoplatku ¢asti kupni ceny ve vysi 50 mil. K& z celkovych
340 mil. K&. V dalSich mésicich nasledovaly transakce krizového managementu na urovni majetkovych
Ucasti a Ucetni operace smérujici k zachovani hodnoty projektd majetkovych Gcéasti. Na zakladé z toho
sestavenych Ucetnich vykazl téchto spolec¢nosti bylo provedeno mimoradné precenéni majetkovych
Ucasti zohlednujici aktudlni stav projektd.

Fond naddle poskytoval svym majetkovym Ucastem uvéry, pfipadné u stdvajicich Uvérl prodluzoval jejich
splatnost a posiloval kapitalovou strukturu svych dcefinych spolecnosti. Témito kroky Fond v prvnim
pololeti roku 2025 stabilizoval financ¢ni situaci majetkovych ucasti a vytvoril predpoklady pro planované
zjednoduseni majetkové struktury skupiny, které bylo pfipraveno k realizaci ve druhé poloviné roku 2025.

V priibéhu ucetniho obdobi Fond nezaved| Zadné nové vyznamné produkty ani sluzby.

Fond k datu sestaveni této zpravy neevidoval Zadna omezeni vyuziti zdrojd jeho kapitalu, které podstatné
ovlivnily nebo mohly podstatné ovlivnit provoz Fondu, a to ani nepfimo.

b) Investi¢ni cile a strategie Fondu

Pfedmétem podnikani Fondu je kolektivni investovani prostfedkd ziskanych od investor( na zakladé
stanovenych investi¢nich cilll a investi¢ni strategie Fondu.

Investi¢ni strategie Fondu je zaméfena zejména na investice ve formé pfimych ¢i nepfimych investic do
nemovitych véci, bytovych jednotek a nebytovych prostor, véetné vystavby novych nemovitosti, bytovych
jednotek a nebytovych prostor, majetkovych Uc¢asti v nemovitostnich spoleénostech a jinych
spole¢nostech, cennych papirl, pohledavek, zdpUjcek a uvérd ¢&i jinych doplikovych aktiv s
predpokladanym nadstandardnim vynosem a pfijatelnym rizikem.

Investicnim cilem Fondu je dosahovat v dlouhodobém horizontu stabilniho zhodnoceni svérenych
prostfedkl na realitnim trhu v Ceské republice.

Fond je svou investi¢ni politikou rdstovym investié¢nim fondem, coz znamena, ze zpravidla nepouziva zisk
k vyplaté podilt na zisku Fondu Investortim, ale zisk je dale reinvestovan v souladu s investiéni strategii
Fondu a projevi se zvySenim hodnoty investi¢nich akcii. Fond své investice koncentruje v oblasti
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nemovitostniho trhu, poskytovani Uvérd a zapUjcek, a pouze doplikové bez koncentrace na urcité
hospodarské odvétvi. Z hlediska zemépisné oblasti jsou investice sméfovany do prostoru Evropskeé unie.

c) Prehled investiénich éinnosti a popis udalosti a rizik, které mély podil na vysledcich Fondu

Obhospodarovatel skrze majetkové Ucasti realizuje na Uc¢et Fondu investice zejm. do developerskych
projektd. Vétsina projektd je fesena prostfednictvim Ucelovych projektovych spole¢nosti (SPV) s
majetkovou Ucéasti fondu. Projekty jsou v rlznych fazi vyvoje:

ve fazi stavebnich praci a sou¢asného prodeje bytovych a nebytovych jednotek,
ve fazi prodeje bytovych a nebytovych jednotek,

ve fazi pfipravy projektové dokumentace, stavebniho povoleni a prodeje bytovych a nebytovych
jednotek,

ve fazi pfipravy projektové dokumentace a stavebniho povoleni - napf. GREEN WAY
DEVELOPMENT, s.r.o., GREEN POINT Zivohost, s.r.o.,

projekty ve fazi ¢aste¢né realizace (exit) i pfipravy dalsi etap - Cavallino, s.r.o.,

projekty, které byly v roce 2025 dokonceny (faze exitu) — Bullona s.r.o., Venarotta, s.r.o.

Fond se spolupodili také vyznamné na Uvérovém financovani téchto SPV.

V ramci sledovaného obdobi doslo u Fondu k témto vyznamnym udalostem:

6. 1. 2025: Fond odstoupil od kupni smlouvy ze dne 13. 7. 2022 uzaviené se spolecnosti Czech
Investment Fund SICAV, a.s. tykajici se prevodu vlastnického prava ke spoluvlastnickému podilu
o velikosti 2/3 na pozemcich parc. ¢. 756/122, 756/123, 756/124, 756/125, 756/126, 756/127,
756/128, 756/129, 756/130, 756/131, 756/132, 756/133, 756/134, 756/135, 757, vSe v
katastralnim uzemi Chyné.

30.1. 2025: Novace pohledavky za DOMY PRO RADOST, s.r.o. na uveér ve vysi 30 497 764,- KC s
urokovou sazbou ve 10,6 % p.a. a splatnosti ke dni splatnosti Uveéru a to do 31.12.2027.

25. 2. 2025: Fond coby poskytovatel Uvéru uzavrel smlouvu o uvéru se spolecnosti Czech
Investment Fund SICAV, a.s. ve vysi 190 mil. K¢ splatnou 30.6. 2026 s Urokem 3 % p.a. spolecné
s dohodou o zapocteni pohledavek. Uvedené smlouvy byly uzavieny za Ucelem vraceni casti
kupni ceny za nemovitosti v k.u. Chyné CSNF SICAV, a.s. Zbylych 100 mil. K& ze zaplacené kupni
ceny bylo vyplaceno zpét Fondu. Soucasné ma Fond narok na odménu v pripadé, ze Czech
Investment Fund SICAYV, a.s. tyto vysSe jmenované pozemky nasledné do konce roku 2026 proda.
VySe odmeény ¢ini 30 % z projektového zisku. Odhadované rozpéti (60-120 mil. K¢).

28.2. 2025: Prodlouzeni splatnosti uvéru poskytnutého spolecnosti DOMY PRO RADOST, s.r.o. v
objemu 50,5 mil. K& z ptvodniho terminu splatnosti 28.2.2025 na 31.12. 2027. Pdvodni Urokova
sazba 9 % p.a. se navysilana 10,6 % p.a..

28.2. Priplatek mimo zakladni kapital spolecnosti STARK DEVELOPMENT, s.r.0. ve vysi
254981 999,7 K¢ ve tfech transakcich. Divodem transakce bylo posileni viastniho kapitalu
spole¢nosti z dlvodu negativniho hospodafeni a darfiové uznatelnosti ndkladovych urokd
z pfijatych uverd.

28.2. 2025: Priplatek mimo zakladni kapital do spolecnosti Cavallino, s.r.o. ve vysi 3,2 mil. K¢ za
Ucelem posileni vlastniho kapitalu dcerfiné spole¢nosti.

8.3. 2025: Splaceni dluhopist CSNF 9,00/2025 (ISIN: CZ0003548927) v nominalni hodnoté 49,82
mil. K& véetné kupdnu.

15.3. 2025: Prodlouzeni splatnosti uveru poskytnutého spolecnosti Trastevere, s.r.o. v objemu
5003 500 K& z 18.3.2025 na 31.12. 2027. Urokové sazba se z pdvodnich 15 % snizila na

10,6 % p.a.
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e 31.3. 2025: Postoupeni pohledavky Cavallino, s.r.o. za STARK DEVELOPMENT, s.r.o. ve vysi
94 381 236,41 K¢ na Fond ve formeé zapocteni vzajemnych pohledavek.

e 31.3.2025: Priplatek mimo zakladni kapital do spole¢nosti STARK DEVELOPMENT, s.r.o. ve vySi
1920 000 K& a 24 381 236,41 K¢ za ucelem posileni vlastniho kapitalu dcefiné spolecnosti ve
formeé vzajemného zapocteni pohledavek.

e 31.3. Smlouva o poskytnuti Uvéru ve vysi 70 mil. K¢ spolecnosti STARK DEVELOPMENT, s.r.o. se
splatnosti 30.6. 2026 a urokovou sazbou 15 % rocné€, ktery byl Cerpan 1.4. 2025 ve forme
vzajemného zapocteni pohledavek.

e 7.4.2025: Navyseni uveérového ramce spolecnosti Bullona, s.r.o. 0 12,5 mil K¢ na 36, 7 mil. K¢ u
pUvodni Uvérové smlouvy ze dne 22.4.2024, Urok 16,2 % p.a., splatnost 31.1.2026. Bullona, s.r.o.
je 249 % vlastnéna dcefinou spole¢nosti STARK DEVELOPMENT, s.r.o. (dcefind spole¢nost
Fondu). Zbylych 51 % vlastni spole¢nost FLATIRON Kolovraty, s.r.o. Bullona, s.r.o. realizuje
vystavbu 25 rodinnych domd - viz https://rezidencekolovraty.cz/o-projektu/. K 31.8. 2025 bylo
vSech 25 domU prodano.

e 30.4. 2025 Postoupeni pohledavky CSNF Real Estate 4, sr.o. za spole¢nosti STARK
DEVELOPMENT, s.r.o. na Fond v objemu 25 150 363,82 K¢ vCetné piiplatku mimo zakladni kapital
ve vy$i 395.636,18 CZK. 1.5. 2025 CSNF Real Estate 4, s.r.0. vyplacel splatné dluhopisy v objemu
24,17 mil. K¢ a dalsich 1,446 mil. K& ve formé kupénu.

e 30.4.2025: Prodlouzeni splatnosti poskytnutého Uvéru spolecnosti Venarotta, s.r.o. ze dne 10. 5.
2023 s urokovou sazbou 16,2 % rocné z 30.4. 2025 az do 31.12. 2025. Celkova vysSe dluhu k 30.4.
¢inila 10 228 897,40 K&.

e 7.5.2025: Prijaty kratkodoby uvér od spolecnosti Czech Investment Fund SICAV, a.s. ve vySi 20
mil. K¢ s urokovou sazbou 2 % p.m. se splatnosti do 30.6.2025. Splaceni tohoto Uvéru probéhlo
zapocCtem proti splatce casti jistiny ve vysi 50 mil. CZK na zakladé uvérové smlouvy mezi Fondem
a Czech Investment Fund SICAV, a.s. z 25.2. 2025.

Charakter Fondu

Fond patfi do kategorie subjektd kolektivniho investovani. Investori do investi¢nich akcii vyddvanych
Fondem maji pravo na odkup téchto investi¢nich akcii na Uc¢et Fondu. Lhlta pro vyplatu protiplnéni za
odkupované investi¢ni akcie je uvedena ve statutu Fondu a jeji délka ¢ini max. 9 mésicl po konci mésice
ve kterém administrator obdrzel Zzadost o odkup v pfipadé odkupt u jednoho investora v kumulované vysi
vy$Si, nez 2 mil. K&. V pripadé odkupl v kumulované vysi u jednoho investora nizsi, nez 2 mil. K&., &inf
délka max 6 mésicl po konci mésice ve kterém administrator obdrzel Zzadost o odkup.

Investi¢ni strategie / redInd hodnota investic Fondu

Investi¢ni strategii Fondu jsou zejména investice do majetkovych U¢asti s nemovitostnim podkladovym
aktivem. Dale pak jde o poskytnuté Uvéry témto spolec¢nostem, které slouzi k financovani zejména
nemovitostnich developerskych projektt. Dluzniky jsou subjekty jejichz ekonomicka expozice je prevazné
vici ekonomice Ceské republiky.

Aktualni portfolio Fondu Ize z hlediska korelace s vyvojem ekonomiky povazovat za neutraini.
Fond drzi ¢ast portfolia v hotovosti z diivodu plnéni prdbé&znych provoznich zavazkd.

Aktualné neni zvazovana zména investicni strategie Fondu.

Likvidita Fondu

Fond po celé sledované obdobi plnil své zavazky fadné a vcas a disponoval dostatec¢nou likviditou. Ta
byla zajiStovana zejména prostfednictvim vratek zkupni ceny projektu Chyné, od kterého bylo
odstoupeno, dale z Upisl investi¢nich akcii a z pfijatého kratkodobého financovani.

Fond disponuje dostate¢nymi zdroji likvidniho majetku, které mu umoznuji dlouhodobé zajistit bézné
naklady na cinnost spravy vlastniho majetku. Témito béznymi naklady jsou zejména odména
obhospodarovatele, administratora a depozitare.


https://rezidencekolovraty.cz/o-projektu/
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V obdobi do¢asného poklesu rediné hodnoty investic v portfoliu Fondu nebo v dlsledku nepfiznivého
vyvoje makroekonomického prostredi mlze u c¢asti investorl vzniknout zvySenda motivace k
predéasnému ukonceni investice. Fond vSak disponuje dostate¢nymi nastroji (viz nize) pro uspokojenf
pozadavkd investord.

V pripadé, Ze nebudou ziskany nové prostfedky Upisem investi¢nich akcii, nové investice budou
realizovany pouze ve formé reinvestovani zdroji z béznych prijm0 a z prijmd ukonéenych investi¢nich
prilezitosti.

Hlavni potfebu likvidity Ize ocekavat z titulu odkupU investi¢nich akcii. V pripadé potfeby mize Fond ucinit
nasledujici opatfent:

- zastaveni dalsi investi¢ni ¢innosti a vyuziti prostfedk( z ukonéenych investic;
- prodej likvidniho majetky;

- zajisténi dluhového financovani;

- zpenézeni ostatniho majetku;

- docasné pozastaveni odkupovani investi¢nich akcif.

V pribéhu prvniho pololeti roku 2025 Fond vyuzil kratkodobé dluhové financovani. Déle obhospodarovatel
v ramci vykonu odborné péce zohlednil likvidni pozici Fondu a s pfihlédnutim k jejim stavajicim a
budoucim splatnym zdvazk@m rozhodl 3.11. 2025 o do¢asném pozastaveni nevyporadanych odkupt a
ndkupl investi¢nich akcii, které revidoval 30.12. 2025. Jde o pfimérené opatfeni sméfujici k ochrané
majetku Fondu, zachovani rovného postaveni investorl a stabilizaci Fondu.

Provozni rizika

Obhospodarovatel a administrator pro Fond radné zajistili veskeré potiebné cinnosti. Zejména v obdobi
unora a bfezna bylo nutné vyresit kratkodobou absenci zakladatele fondu vynucenou vnéjsimi faktory,
ktery byl zaroven v roli jednatele v majetkovych Ucastech. Tuto situaci se podafrilo vyresit jmenovanim
novych statutarnich c¢lenll, coz vedlo k obnové standardniho chodu v dotéenych majetkovych
spolecnostech.

V ramci zvy$ené volatility na finanénich trzich Ize o¢ekdvat, Ze pravidelné ocefiovani majetku a dluhd na
ocenovani majetku a dluhd Fondu v&ak poskytuje dostatecné moznosti, jak zohlednit mimoradné
okolnosti.

Predpoklad nepfetrzitého trvani Ucetni jednotky

S ohledem na vySe uvedené nebyly identifikovany vyznamné pochybnosti o nepfetrzitém trvani ucetni
jednotky. Nicméneé vzhledem k zavazkim plynoucim z emitovanych dluhopist je tfeba pocitat i s rizikem
toho, Ze by doslo k porudeni kovenantl v ramci emisnich podminek, coz by mohlo vyvolat pfedéasnou
splatnost dluhopist a potfebu likvidity, kterou by obhospodafovatel fondu musel ziskat rozprodejem aktiv
fondu k pokryti zavazkd. Dalsim rizikem je skute¢nost, Ze od 1.11. 2025 nemad Fond depozitafe a v pripade
neobnoveni téchto sluzeb by to mohlo vést k omezeni s nakladanim majetku Fondu a ohrozeni
nepretrzitého trvani Ucetni jednotky — riziko likvidace. Pro feSeni pfipadnych budoucich problémU s
likviditou v pfipadé nadmérnych pozadavkd na odkup byly definovény vhodné nastroje — viz. ¢ast likvidita
Fondu. V provozni oblasti jsou pro Fond veskeré potrebné sluzby zajistény.

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

Makroekonomicky vyhled pro druhé pololeti roku 2025 vychazi z prognoz CNB, Ceské sporitelny,
Komeréni banky, CSOB, PPF banky a agentury Bloomberg, které jsou dostupné k poloviné roku 2025. Tyto
prognozy predpokladaji nasledujici vyvoj ceské ekonomiky:

Makroekonomicky vyhled Ceské republiky na druhé pololeti 2025

Fond je nejvice ovliviiovan vyvojem v Ceské republice, kterd jako mald a oteviend ekonomika citlivé
reaguje na déniv Evropské unii (zejména Némecka) a na vnéjsi udalosti — at uz jde o geografickou blizkost
k Ukrajing€, nebo obchodni a celni politikou USA. Dopad na hospodareni Fondu se projevuje predevsim
prostfednictvim zmén realné hodnoty jeho majetku a zavazku.
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Pro druhé pololeti roku 2025 analytici nepredpokladaji zasadni zménu tempa rlstu ceské ekonomiky.
VétSina odhadl poditd s mezirocnim ristem HDP kolem 2 %, pficemz hlavnimi tahouny zUstava spotfeba
domacnosti a verejné vydaje. Postupné oziveni v eurozéné maze podpofit nova dohoda EU a USA 0 15%
clech na vybrané produkty, ktera se tyka zhruba dvou tfetin evropského exportu, véetné automobilového
sektoru.

Primérnd inflace za cely rok 2025 bude podle odhadu agentury Bloomberg na drovni 2,5 %, ackoliv
aktudini data naznacuji zesileni inflacnich tlakd. Inflaci nadale podporuje silnd poptavka domacnosti a
rdst cen potravin. Na tento vyvoj jiz reagovala CNB Upravou své komunikace, kdy bankovni rada nyni
identifikuje vyraznéjsi proinflacni rizika oproti kvétnu. Pravdépodobnost snizeni zakladnich sazeb do
konce roku je nizka a, pokud k nému dojde, ocekava se spise symbolické snizeni o 0,25 %.

Situace na trhu prace z(stévd napjatd. Podil nezaméstnanych dosahl podle Ufadu prace CR 4,3 % a
pozvolna roste. Mzdovy rUst je stale relativné vysoky, avsak ocekava se jeho zpomaleni - zejména vlivem
americkych cel, ochlazenim globalni ekonomiky a nadale restriktivni ménové politiky CNB.

Koruna v poslednich mésicich posilila vi¢i euru pod hladinu hranici 25 CZK/EUR a aktudiné se obchoduje
okolo 24,60 CZK/EUR. Posileni odrézi rostouct inflacni tlaky a ocekavani, ze CNB ponechd sazby déle na
vySSi Urovni déle, nez se plvodné predpokladalo. Jesté vyraznéjsi zpevnéni nastalo vic¢i americkému
dolaru — z 24,34 CZK/USD na konci roku 2024 na priblizné 21 CZK/USD v Cervenci 2025. Mirné dalsi
posilovani koruny vici hlavnim ménam nelze vyloucit.

d) Udaje o podstatnych zméndch Gdajt uvedenych ve statutu investiéniho fondu, ke kterym doslo
v pribéhu uplynulého pololeti

V pribéhu uplynulého pololeti doslo k nasledujicim podstatnym zménam statutu Fondu:

Ke dni 8.4.2025 byl statut zménén tak, ze byl zaveden poplatek za vedeni evidence investiCnich akcii a
minimalni vynos BIA se navySuje v obdobi od 1.3.2025 do 31.12.2025na 6 % p.a.

e) Alternativni vykonnostni ukazatele

Celkové NAV Fondu z investi¢ni ¢innosti — celkova hodnota fondového kapitalu Fondu ve smyslu § 164
odst. 1 ZISIF, tj. celkova hodnota majetku Fondu z investi¢ni ¢innosti po odecteni vSech dluhd z investi¢ni
¢innosti. V ¢iselnych udajich Pololetni finanéni zpravy se jedna o polozku Fondovy kapital z investiéni
¢innosti dle § 191 odst. 1 ZISIF na str. 5.

Pakovy efekt metodou hrubé hodnoty aktiv — ukazatel vyuZiti pakového efektu vypocteny metodou
definovanou ¢l. 6 a 7 AIFMR. Obecné je tento ukazatel stanoven jako pomér mezi celkovou expozici Fondu
a celkovym NAV Fondu. Vypocet celkové expozice je stanoven jako celkovy soucet hrubych hodnot vSech
expozic upraveny postupem dle ¢l. 7 AIFMR.

Pakovy efekt dle standardni zavazkové metody — ukazatel vyuziti pakového efektu vypocteny metodou
definovanou ¢l. 6 a 8 AIFMR. Obecné je tento ukazatel stanoven jako pomér mezi celkovou expozici Fondu
a celkovym NAV Fondu. Vypocet celkové expozice je stanoven jako celkovy soucet hrubych hodnot vSech
expozic upraveny postupem dle ¢l. 8 odst. 2 az 9 AIFMR, zejména za pouziti pravidel pro netting expozic
a pfi zohlednéni vyuzitého hedgingu expozic.

f)  Vliv ruské invaze na Ukrajinu

Z pohledu finanénich trhi a makroekonomického vyvoje postupné slabne zdsadni vliv ruské invaze na
Ukrajinu. Za vice nez 3,5 roku od vypuknuti konfliktu (Unor 2022) se podarilo nalézt alternativni zdroje
dodavek energii a surovin, vCetné ndhradnich prepravnich a skladovacich kapacit.
Ekonomiky, podniky i dodavatelsko-odbératelské fetézce prokazaly vysokou miru odolnosti a flexibility —
dokazaly se pfizplsobit drazsim energiim, pfesmérovani dodavek z jinych zemi a sankcim vaéi Rusku,
které ovliviuji toky zbozi a sluzeb.
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Hlavni rizika spojena s pokracujici okupaci ¢asti Ukrajiny zUstavaji obdobna jako v predchozich letech,
jejich dopad vsak postupné slabne:

- vykyvy na financ¢nich trzich, zejména v pfipadée vétsi eskalace ¢i rozsifeni konfliktu;

- dostupnost a ceny surovin a energii, které by mohly zvysit inflaci ¢i narusit obéh zbozi v pfipadé
preruseni fungujiciho trhu nebo dodavatelského fetézce;

- celkovy pokles ekonomickeé aktivity, ktery by mohl vyustit v recesi, véetné omezeni ziskovosti firem a
investicni aktivity.

V navaznosti na probihajici konflikt Fond identifikoval relevantni rizika a posoudil jejich dopad na své
fungovani, véetné vyhodnoceni pfipadnych hrozeb pro naplinéni pfedpokladu nepretrzitého trvani ucetni
jednotky.

Fond nevlastni zadna aktiva v Rusku ani na Ukrajiné a nema ani vyznamny podil investor(l pochazejicich
z téchto zemi.

g) Popis v8ech vyznamnych udélosti, ke kterym doslo po skonéeni 6mési¢niho obdobi, za které je
vpracovdna mezitimni Uéetni zavérka

Po rozvahovém dni doSlo u Fondu k témto vyznamnym udalostem:

8.9. 2025: AVANT IS jakozto obhospodarovatel a administrator fondu dle ¢l. 15.54 statutu Fondu
rozhodl o prodlouzeni [h(ty pro vyporadani nevypofadanych odkupt o 120 dn.

30.9. 2025: Vyfazeni dluhopist CSNF SICAV, a.s. z obchodovani na regulovaném trhu Burzy
1.10. 2025: Probéhla velka fuze do spolec¢nosti TRUST DEVELOPMENT GROUP, s.r.o. téchto
spole¢nosti: Bytovy didm Lazeckad, s.r.o.,, EAGLE CAPITAL, s.r.o., OAKS GARDEN VILLAS, s.r.0,,
Domy Galanta |, s.r.o., Domy Galanta 2, s.r.o., Bernalda, s.r.o., CSNF Real Estate, s.r.o., CSNF Real
Estate 2, s.r.o., Favala, s.r.0., Collatino, s.r.0., Bloissox, s.r.o., Tillengarlo, s.r.0., CSNF Real Estate
4,s.r.0., Manciano, s.r.o., Naumniluta, s.r.o., Trastevere, s.r.o., Zestmoliten, s.r.o. a Venarotta, s.r.o.
Primarnim motivem uvedené transakce bylo snizeni naklad( na vedeni dcefinych spole¢nosti a
zprehlednéni celé struktury fondu.

31.10. 2025: Navyseni uveroveho ramce pro dcefinou spole¢nost Cavalino, s.r.o. v objemu 50 mil.
KC se splatnosti 09/2026. Prostfedky jsou urceny na finalizaci developerského projektu Karlstejn
v objemu 3 mil. K¢ pro budovu D a dale rezerva na dokonceni budovy C v objemu 47 mil. K¢, kde
ma byt pouzit bankovni dveér. Jde o uverovou linku, ktera slouzf jako rezerva pro pripad, kdy by se
objevily potize s bankovnim financovanim — pro dokonceni projektu.

31.10. 2025: Ukonceni smlouvy a poskytovani depozitarskych sluzeb od spolec¢nosti Cyrrus, a.s.
3.11. 2025: AVANT IS jakozto obhospodarovatel a administrator fondu rozhodl o pozastaveni
vydavani a odkupovaniinvesticnich akcii s Ucinnosti ode dne 3. listopadu 2025 na dobu nezbytné
nutnou — naklddani s majetkem fondu (v¢. realizace vydavani a odkupd investi¢nich akcif) je tim
vyznamné omezeno a to az do doby, kdy fond ziska nového depozitare je do doby ziska .

Na urovni majetkovych Ucasti Fondu: 28.11. 2025: 1.12. 2025: Probéhla velka fuze do spolecnosti
STARK DEVELOPMENT, s.r.0. téchto spolecnosti: TRUST DEVELOPMENT GROUP, s.r.o., CSNF
Real Estate 3, s.r.0., CSNF Group, a.s., Stark distribution SE, Marittima s.r.o.,, DOMY PRO RADOST,
s.r.o.,, E.B.S. consulting, s.r.o,, EAGLE CAPITAL, s.r.o.,, Domy Brandys nad Labem, s.r.o. Primarnim
motivem uvedené transakce bylo sniZzeni nakladl na vedeni dcefinych spole¢nosti a zpfehlednéni
celé struktury fondu.

30.12. 2025: AVANT IS jakozto obhospodarovatel a administrator Fondu zménil rozhodnuti ze
dne 3.11. 2025 tak, ze pro nevyporadané odkupy s referenénim obdobim od dubna 2025 se
nepfihlizi a osoby, které takovou zadost podaly, se bez zbytec¢ného odkladu po dni podle § 141
pism. a) zak. ¢. 240/2013 Sb., zdkon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech, vyzvou,
aby svou zadost podaly znovu, jestlize jejich zajem trva. Odkupovani investic¢nich akcii je


https://www.avantfunds.cz/oznameni/csnf-sicav-a-s-vyrazeni-dluhopisu-z-obchodovani-na-regulovanem-trhu-burzy-cennych-papiru-praha-a-s/
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pozastaveno s ucinnosti od data pavodniho rozhodnuti ve véci, tj. od 3.11.2025, maximalné vSak
na dobu dvou let. Vyddvani investi¢nich akcii je pozastaveno s ucinnosti od data pavodniho
rozhodnuti ve véci, tj. od 3.11.2025, na dobu do uzavfeni nové depozitarské smlouvy.
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3. Soupis transakci se spfiznénou stranou

Ovlddand osoba: CSNF SICAV, a.s.
06561 705
Sidlo: Hvézdova 1716/2b, Nusle, 140 00 Praha 4

Ovladana osoba je autonomni ve vztahu k ostatnim osobam dle ust. § 82 odst. 1 ZOK. Jejim cilem je
napliovani investi¢ni strategie uréené ve statutu ovladané osoby. Fond je obhospodarovany spole¢nosti
AVANT IS ve smyslu ust. § 9 odst. 1 ZISIF. Pfi posuzovani mozného vztahu spfiznénosti je nutné v souladu
s bodem 10 mezinarodniho Ucetniho standardu IAS 24 akcentovat materialni rovinu vztahu AVANT IS
s Fondem oproti roviné formalné-pravni. Ackoliv je tedy AVANT IS jedinym ¢lenem statutarniho organu
Fondu, ma tento vztah pfedevsim regulatorni podstatuy, tj. nejedna se fakticky o vztah spfiznénosti.

Osoby ovladajici Daniel Rimal
Dat. nar.: 27. bfezna 1988
Bytem: U Sluncové 604/7, Karlin, 186 00 Praha 8

Jinak spfiznéné strany

CSNF SICAV, as.
1¢: 085 61 705

L

- - ~ -
TRUST DEVELOPMENT Venarotta sr.o. =
STARK DEVELOPMENT s.r.0. =" Cavallino s.r.0. CSNF Real Estate s.r.0.
12 059 B4 091 N SROUP 5o, IC: 097 43 561 * > I€: 257 32 820 > 1E: 088 10 187
1L 1€: 059 37 248 (& 3HF 52 %, Fiala 50.%) &
] .
1 Green Point Zivoho3t s.r.o. Bytovy dim Lazecki s.r.o. CSNF Real Estate 2s5.r.0.
- - IC: 278 39 818 ¢ > IC: 044 49 509 > IC: 095 98 961
Bullona s.r.o. 1 [ DOMY PRO RADOST s.r.o.
P IC: 108 45 003 ~ - IC: 061 45 345
{2D 48 %, RD Kolovraty 51 %) I (TD@ &0 %, 20 60 %) J [ B
—_— Manciano s.r.o. < ) CSNFReal Estate 450,
I IC: 108 36 152 1€ 107 31 474
B GREEN WAY DEVELOPMENT
» DOMY SIERINA s.r.0. Vo . sro.
1C: 057 40 431 1E: 062 86 321 E ~ - ~
703 50 % 20 60 %1 Trastevere s.r.o. < » Naumniluta s.r.o.
r 1€: 081 39 032 IC: 173 42 481
Tillengario s.r.o. - o - o
IE: 173 36 716 Y - - - -~
_— S EAGLE CAPITAL s.r.o. p ORKS GARDEN VILLAS s ro.
1 083 17 448 1E: 040 38 843 IC: 086 28 637
N o 4 o 4
- -
EB.S. consulting, spol. s r.o. Zestmaliten s.r.0.
I&: 256 44 475 —> 1&: 17352 274
L J
Favala s.ro. .
- Collating s.r.o.
1C: 097 15 312 A — V- 307 70 425
(E3NF 50 %, Kosh 50 %)
Domy Galanta 1 s.r.o. Bloissox s.r.o.
IC: 077 54 990 1 1€: 079 88 488
Domy Galanta 2 5.r.0. Bemalda s.ro.
‘— _’

IC- 077 54 906 I¢: 086 28 751
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Transakce se spfiznénymi stranami v uplynulém pololeti

Protistrana Smluvni typ Datum uzavfeni Pt Pinéni
poskytované | obdrzené

Stark
Development s.r.o.

Stark
Development s.r.o.

Stark
Development s.r.o.

Stark
Development s.r.o.

Stark
Development s.r.o.
Stark
Development s.r.o.

Bernalda s.r.o.

CSNF Real Estate
4sr.0.

Smlouva

priplatku mimo 28.2.2025
ZK

Smlouva 0

priplatku mimo 28.2.2025
ZK

Smlouva 0

priplatku mimo 28.2.2025
ZK

Smlouva 0
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24.4.2024
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Uveér
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Uveér
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Uveér

Uveér

urok
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Urok
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Vykaz o finan¢ni pozici — neauditovany
k 30. Gervnu 2025

v tis. K¢ Pozn. 30/06/2025 31/12/2024
AKTIVA - neinvestiéni

Penézni prostredky a penézni ekvivalenty 9.1 48 48
Aktiva neinvestié¢ni celkem 48 48

AKTIVA - investiéni

Penézni prostredky a penézni ekvivalenty 9.1 5773 24182
Fmancm akt|va, vykazovand v rediné hodnoté do 818 965 1027 593
zisku nebo ztraty
Poskytnuté pujcky 9.2 607 797 715552
Majetkové ucasti 9.3 211168 292 423
Ostatni pohledavky 9.4 - 19618
Obchodni pohledavky a jiné pohledavky 30071 49 598
Obchodni pohledavky 9.5 1684 11
Ostatni pohledavky 9.5 28 387 49 587
Pohledavka z dané z prijmu 9.5 - -
Naklady a prijmy pfistich obdobi - -
Zasoby 9.6 - 360 789
Aktiva investi¢ni celkem 854 809 1462162
Aktiva celkem 854 857 1462210
VLASTNI KAPITAL — neinvestiéni
Vlastni kapital 48 48
Zakladni kapital 99 99
Nerozdélené vysledky minulych let -51 -51
Vlastni kapitél neinvesti¢ni celkem 48 48
ZAVAZKY- investigni
Finan&ni zavazky vykazované v rediné
hodnoté do zisku nebo ztraty 404190 460251
Prijaté pujcky 9.7 7 949 14 057
Emitované dluhopisy 9.9 396 241 446 194
Zav\{azky (mlm.cv) c,|stych gktlv pfipadajicich na 41789 168016
drzitele investi¢nich akcir)
Obchodni zavazky a jiné zavazky 9.70 17 905 67212
Zavazkyg Upisu investicnich akcii a 917 20 884 100 804
dluhopist
Zavazek z odlozené dané 10.4 - 1040
Zavazek ze splatné dané 10.4 151 -
gll(itlzla aktiva pfipadajici na drzitele investi¢nich 912 408 679 832 855
Z&vazky investiéni celkem 854809 1462162

Pasiva celkem 854 857 1462210
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Vypocet fondového kapitdlu z investi¢ni ¢innosti dle ZISIF (Vliv korekce pfi

ocenéni dle § 196 odst. 1 ZISIF) - NEAUDITOVANE
k 30. Gervnu 2025

v tis. K& Pozn.  30/06/2025
Cisté aktiva pfipadajici na drzitele investiénich akeif 408 679
Precenéni zéasob na realnou hodnotu 9.6
OdloZena dan 9.6
Vypujéni ndklady 9.6

Fondovy kapital z investi¢ni ¢innosti dle § 191 odst. 1 ZISIF 408 679

31/12/2024
832 855
189 328

-9 466
-19750
992 967
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Vykaz zisku a ztrét a ostatniho UpIného vysledku — NEAUDITOVANY

za obdobi konéici 30. Cervna 2025

tis. K& Pozn. 1-6/2025 1-6/2024
Vykaz zisku a ztraty
Cistg zmeény realn/e hodnoty finan¢nich nastrojl 101 445 820 18075
do zisku nebo ztraty
Vynosy z poplatkd a provizi 10.2 232 617
Poplatky depozitafi 10.3 -582 -784
Obhospodarovani a administrace 10.3 -6 255 -9973
Naklady na poplatky provize 10.3 -474 -696
Naklady na audit 10.3 -302 -203
Ostatni spravni naklady 10.3 -2 638 -2775
Ostatni naklady 10.3 -7 -90
Zisk (ztrata) pred zdanénim -455 846 4171
Dan z pfijmu 104 =151 -187
Zisk (ztr4ta) z vysledku hospodareni po zdanéni -455 997 3984
Zisk/;tfai[a na drlzitele dosud nevydanych 1011 20 589 2703
investi¢nich akcii
Zisk (ztrdta) z pokracujici ¢innosti po zdanéni -435 408 1282

Ostatni Uplny vysledek hospodareni

Polozky, které nebudou pretctovany do zisku nebo
ztraty

Zmeény z precenéni kapitalovych finan¢nich aktiv
ocerfovanych pres ostatni Uplny vysledek

Dan ze zisku tykajici se slozek ostatniho Uplného
vysledku

Ostatni Uplny vysledek hospodareni po zdanéni - -

Zvyseni Cistych aktiv pfipadajicich drziteldm

investignich akcii po zdanéni w0

Zisk pripadajici na drzitele zakladatelskych akcii
po zdanéni

Zisk/ztrata za ucetni obdobi byla dosazena pouze investicni ¢innosti.
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Vykaz o penéZnich tocich — NEAUDITOVANY

za obdobi konéici 30. Cervna 2025

tis. K& Poznédmka 1-6/2025 1-6/2024
Penézni toky z provoznich ginnosti

Vynosoveé uroky z vkladu 101 89 598
Uhrada provoznich nakladu 10.3 -11757 -8 462
Vydaje vynalozené na zasoby 9.6 94 141 -3760

Zaplacené dané ze zisku - -
Cisté pené&zni toky z provozni ginnosti 82473 -11 624

Prijmy a vydaje spojené s investicnimi aktivy:

Zména stavu majetkovych ucasti 9.3 -3986 -
Zména stavu poskytnutych pujcek 9.2 -57 907 -39172
Prijaté uroky 9.2 - 1247
Cisté penézni toky z investiéni &innosti -61 893 -37 925
Penézni toky z finanéni &innosti

Prijmy z Upisu investi¢nich akcif 9.119.12 23750 63735
Vydaje z odkupu investicnich akcif 9.119.12 -10 868 -13 265
Prijmy z Upisu dluhopist 9.99.11 1437 3742
Zaplacené uroky z dluhopist 9.99.11 -66 695 -17132
Zména stavu pfijatych pljcek 9.7 13750 -42
Zaplacené uroky z pfijatych Uvérd 9.7 -363 -242
Cisté pen&zni toky z finandni &innosti -38 989 36 796
Cisté zvydeni (snizeni) penéznich prostredki -18 409 -12753
Penézni prostredky na zacatku roku 9.1 24230 31 468

Penézni prostredky na konci roku
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Vykaz zmen Cistych aktiv pfipadajicich na drzitele investicnich akcii a
zakladatelskych akcii (vlastniho kapitalu) - NEAUDITOVANY

za obdobi konéici 30. Cervna 2025

tis. K& 1-6/2025 1-6/2024
Investiéni Neinvestiéni Investiéni Neinvestiéni
Pozn. y " y "
éast Gést éast Gést
Vlastni kapital k 1. lednu 9.12 - 48 - 48
Ztrata z vysledku hospodareni po

zdanéni

Vlastni kapital k 30. ervnu

Cist4 aktiva pfipadajici na drzitele

) e - 832855 - 948 755 -
investi¢nich akcii k 1. lednu

Prijem z investicnich akcii 9.12 73865 - 21610 -
Splaceni investi¢nich akcif 9.12 -42 883 - -56 633 -
Zvyseni Cistych aktiv z transakcf s 30982 ) 35023 )
akciemi

ZvvyAsen|AC|stycArj alk‘uv pr|p’adaJ|C|chVn’a 265 830 ) 1982 )
drzitele investi¢nich akcii po zdanéni

Rozvahové Upravy ocefiovacich rozdild -189 328 - - -
Oprava chyb minulych let - - -2 592 -

Cista aktiva pFipadajici na drzitele

408 679 912 422

investicnich akcii k 30. ¢ervnu
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KomentaF k G&etnim vykazdm - NEAUDITOVANY

1. VSeobecné informace
Vznik a charakteristika Fondu

CSNF SICAV, a. s. (dale jen ,Fond") je otevienym investiénim fondem kvalifikovanych investord, ktery byl
dne 18. 10. 2017 zafazen do seznamu investi¢nich fondl podle zakona ¢. 240/2013 Sb. o investi¢nich
spole¢nostech a investiénich fondech (dale ,ZISIF") v Ceské republice. Fond je zapsan v seznamu
investi¢nich fondd vedenych Ceskou narodni bankou podle § 597 pism. b).

Obchodni firma: CSNF SICAV, a.s.

Sidlo spole¢nosti: Hvézdova 1716/2b, Nusle, 140 00 Praha 4

Den zapisu do obchodni rejstriku: 30. fijna 2017

ICO: 06561 705

DIC: CZ06561705

Pravni forma: akciova spole¢nost

Zapsana do obchodniho rejstfiku: vedeného Méstskym soudem v Praze, oddil B vliozka 22940
Predmét podnikani: ¢innost fondu kvalifikovanych investor( podle ust. § 95 odst. 1

pism. a) zakona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech
a investi¢nich fondech

Vykazovaci obdobi: 1.1.2025 - 30. 06. 2025

Organy spolecnosti k datu 30. 06. 2025:
Statutarni organ — predstavenstvo:

Clen predstavenstva AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s., IC: 275 90 241
Hvézdova 1716/2b, 140 00 Praha 4 - Nusle
den vzniku ¢lenstvi: 17.12. 2018

prfi vykonu funkce zastupuije:
JUDr. Petr Kratky
Zmocnény zastupce
den vzniku ¢lenstvi: 12. listopadu 2024

ZpUsob jednani:
Spole¢nost zastupuje ¢len pfedstavenstva samostatné.

Je-li ¢lenem predstavenstva pravnicka osoba, zmocni bez zbyte¢ného odkladu jedinou fyzickou osobu,

aby ji v organu zastupovala. Zastupce pravnické osoby musi splnovat podminky stanovené ZISIF a ZOK
pro funkci ¢lena predstavenstva a nemUze byt soucasné ¢lenem dozorci rady.
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Dozoréi rada:

Clen dozoréi rady Ing. Petr Krugina
Den vzniku &lenstvi: 8. dubna 2025

Clen dozor&i rady Lukas Hrma
Den vzniku ¢&lenstvi: 1. kvétna 2023

Zmény v Obchodnim rejstfiku

V priibéhu rozhodného obdobi doslo u Fondu k nasledujicim zménam v obchodnim rejstfiku:
Predseda dozorci rady Daniel Rimal vymazano 8. dubna 2025
Clen dozorci rady Ing. Petr Krusina zapsano 8. dubna 2025
Vlastnici Fondu k 30. 06. 2025:

Ovladajici osobou je pan Daniel Rimal, nar. dne 21. biezna 1988, bytem U Sluncové 604/7, Karlin, 186 00
Praha 8.

Udaje o investiéni spolegnosti, kterd byla administratorem Fondu v rozhodném obdobi
V rozhodném obdobi obhospodafovala CSNF SICAV, a.s. tato investiéni spoleénost:
AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s.
Hveézdova 1716/2b, 140 00 Praha 4 - Nusle
ICO: 275 90 241
Udaje o spole&nosti, kter4 je depozitafem Fondu
V rozhodném obdobi byla depozitadfem Fondu CSNF SICAV, a.s. tato spolecnost:
Cyrrus, a.s.

Veveri 3163/111, 616 00 Brno, Zaboviesky
ICO: 639 07 020
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Organizac¢ni struktura Ucetni jednotky a jeji zdsadni zmény v uplynulém Géetnim obdobi
Spole¢nost, jako nesamospravny investicni fond je plné obhospodarovana investiéni spole¢nosti, ktera

realizuje veSkeré cinnosti Fondu svymi pracovniky. Organizacni strukturu principu obhospodarovani Ize
tedy naznagit nasledujicim zpdsobem:

Valna hromada
CSNF SICAV, a.s.

Clen predstavenstva:

Dozor¢i rada : N > Vybor pro audit
AVANT investi¢ni spole¢nost, a. s. *
v
Obhospodarovani: Administrace:
- spréva majetku fondu Gcetnictvi, pravni sluzby, compliance a vnitini audit, stiznosti a

reklamaci, ocenovani, vypocet aktudlni hodnoty CP, dané a poplatky,
vedeni seznamu vlastnikd CP, rozdélovéni a vyplaceni vynosd,
emise CP, nabizeni investic, vyrocni zpravy, KID, propagacniho
sdélenf, informace akcionartim, komunikace s CNB, vedenf evidence
o vydavani a odkupovani CP, atd.

(investice/divestice)

fizeni rizik

* na zakladé smlouvy o vykonu funkce ze dne 31.01.2024
2. Vychodiska pro pfipravu mezitimni ucetni zavérky

Tato mezitimni Ucetni zavérka je nekonsolidovanou individualni Ucetni zavérkou za obdobi zac¢inajici
1. ledna 2025 a koncici 30. ¢ervna 2025 a je sestavena v souladu s Mezinarodnimi standardy Uc¢etniho
vykaznictvi ve znéni pfijatém Evropskou unii (dale jen ,IFRS").

Prehled pouzitych vyznamnych Ucéetnich zdsad je uveden v poznamce 4.

Priprava ucetni zavérky v souladu s IFRS vyZaduje pouziti uréitych vyznamnych Géetnich odhadd. Rovnéz
vyzaduje, aby Investi¢ni spolecnost vykonavala Usudek v procesu uplathovani Uc¢etnich pravidel Fondu.
Oblasti zahrnujici vy$si miru Usudku nebo slozitosti nebo oblasti, kde jsou predpoklady a odhady
vyznamné pro Ucetni zavérku, jsou uvedeny v poznamce 5.

Investi¢nim cilem Fondu je trvalé zhodnocovani prostfedkd vioZzenych akcionafi Fondu, a to na zékladé
investic do Ugasti, zjm. Ugasti v Nemovitostnich spole¢nostech, a poskytovani Uvér(i nebo zépdjcek do
téchto Ugasti, jakozto aktiv dlouhodobé zachovavajicich svou hodnotu s tim, Ze vynosy investic Fondu
budou prevazné opatfovany z kapitdlovych ziskd, z dividend a z troka.

Mezitimni Ucetni zavérka byla sestavena na zakladé pfedpokladu ¢asové neomezeného trvani podniku.
Ke dni schvaleni neexistuji zadné naznaky, ze Fond nebude moci v dohledné budoucnosti pokracovat ve
své cinnosti. Toto presveédceni predstavenstva se opira o Sirokou $kalu informaci, které se tykaji
stavajicich i budoucich podminek vcetné progndz souvisejicich se ziskovosti, s penéznimi toky a

kapitalovymi zdroji.
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Mezitimni ucetni zavérka k 30. 6. 2025 nepodléha povinnému auditu.

2.1. Prohlaseni o shodé s ucetnimi pravidly

Mezitimni Ucetni zavérka Fondu byla sestavena v souladu s IAS 34 Mezitimni Ucetni vykaznictvi a v jeho
ndvaznosti v souladu s Mezindrodnimi standardy Uc¢etniho vykaznictvi (IFRS), Mezindrodnimi Uc¢etnimi
standardy (IAS) a jejich interpretacemi (SIC a IFRIC), (spole¢né pouze IFRS) vydanymi Radou pro
Mezinarodni Ucetni standardy (IASB) a prijatymi Evropskou unii (EU).

3. Sezdénnost

Podnikatelské aktivity Fondu nejsou vyznamné ovlivnény sezonnimi vykyvy.

4. Funkéni a prezentacni ména

Investofi Fondu jsou pievazné z Ceské republiky. Primarni ¢innosti Fondu je investovani do nemovitost,
Ucasti v kapitalovych obchodnich spole¢nostech a poskytovani Uvért v ramci Ceskeé republiky. Cilem je
nabidnout Investorlim vy$si vynos ve srovnani s ostatnimi produkty dostupnymi v CR.

Vykonnost Fondu je ocefiovdna a vykazovana Investorim v ¢eskych korunach. Investi¢ni spole¢nost
povazuje Ceskou korunu za ménu, ktera nejvérngji vyjadfuje ekonomické dopady uskutecnénych
transakei, udalosti a podminek. Ugetni zavérka je prezentovana v Geskych korundach, kterd je funkeni a
prezentacni ménou Fondu.

5. Pouzivané ucetni metody

Mezitimni Ucetni zavérka byla sestavena v konzistenci Ucetnich pravidel aplikovanych v posledni ro¢ni
Ucetni zaverce, v niz jsou blize popsana. V pribéhu mezitimniho Ucetniho obdobi nedoslo ke zméné
v aplikovanych uUcetnich pravidlech.

5.1 Finanéni aktiva

5.1.1 Klasifikace

Fond pred klasifikaci finanénich aktiv provadi analyzu jednotlivych slozek majetku, predevsim pak
drzenych cennych papir(l, a stanovi, zda se jednd o dluhové finan¢ni aktivum nebo kapitalovy ndstroj.
Kapitalovym nastrojem je smlouva dokladajici zbytkovy podil na aktivech Ucetni jednotky po odecteni
vSech jejich zavazka.

V pfipadé, Ze Fond drzi investi¢ni akcie nebo podilové listy, kdy na svou zadost ma pravo na odkup téchto
cennych papirQ, investi¢ni akcie nebo podilové listy predstavuji smluvni prévo prijmout hotovost nebo jiné
finanéni aktivum a bude se tak zpravidla jednat o dluhové finanéni aktivum.

Finan¢ni aktivum je drzeno k obchodovani, pokud:
e bylo ziskano primarné za ucelem jeho prodeje v nejblizsi dobé; nebo
e pfi prvotnim vykazani je soucasti portfolia identifikovanych finanénich nastrojl, které Fond
spolecné spravuje a ma aktualni zameér na dosazeni kratkodobého zisku; nebo
e jeto derivat (s vyjimkou derivatuy, ktery je financni zarukou nebo je uréeny jako ucinny zajistujici
ndstroj).
Fond klasifikuje své investice na zakladé obchodniho modelu pro spravu téchto finan¢nich aktiv a na

zakladé charakteristik smluvnich penéznich tok( plynoucich z téchto finanénich aktiv. Portfolio financnich
aktiv je spravované a vykonnost vyhodnocovana na zakladé redlnych hodnot. Fond se soustfeduje
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pfedevsim na informace o realné hodnoté a vyuziva tuto informaci k hodnoceni vykonnosti aktiv a
k rozhodovani. Smluvni penézni toky z poskytnutych pljcek Fondu jsou tvofeny pouze jistinou a Urokem,
ale pfesto nejsou tyto financni nastroje klasifikované jako drzené za uUcelem inkasovani smiuvnich
penéznich toklm ani jako cenné papiry drzené za Ucelem inkasovani penéznich tokl a uréené k prodeji.
Inkasovani smluvnich penéznich tokl je podruzné k dosazeni cilt obchodniho modelu Fondu.

Zasady Fondu vyzaduji, aby Investi¢ni spoleénost hodnotila informace o téchto finanénich aktivech na
zdkladé realné hodnoty spolu s dalsimi souvisejicimi finanénimi informacemi.

Fond se rozhodl klasifikovat kapitalova finan¢ni aktiva do dcefinych a pfidruzenych podnikl jako
ocenované redlnou hodnotou do zisku nebo ztraty. Ostatni kapitdlova finan¢ni aktiva neuréena
k obchodovani Fond klasifikuje jako ocenovana realnou hodnotou do ostatniho Uplného vysledku.
Finanéni aktiva uréena k obchodovani jsou vzdy klasifikovana jako aktiva ocefiovand realnou hodnotou
do zisku nebo ztraty. Dlvodem pro pouZiti alternativ ocefovani finanénich aktiv do ostatniho Upiného
vysledku je rozhodnuti U¢etni jednotky na bazi jednotlivych instrumentl pfi prvotnim zaducétovani.

5.1.2 Financ¢ni aktiva ocenovana realnou hodnotou do zisku nebo ztraty
Uétovani, oddétovéni a oceriovani

Pravidelné nakupy a prodeje investic jsou uctovany k datu vyporadani obchodu — datum, kdy je aktivum
Fondu doddno. Finanéni aktiva a financéni zavazky vykazovana v redlné hodnoté do zisku nebo ztraty jsou
prvotné zachycené v rediné hodnoté. Transakéni naklady jsou uétovany pfimo do nakladi ve Vykazu ziskd
a ztrat a ostatniho UpIného vysledku.

Finanéni aktiva jsou oductovana, kdyZ vyprsela prava na obdrzeni penéznich tokl z investic, nebo Fond
preved| vSechna podstatna rizika a uzitky z vlastnictvi.

Po prvotnim zauc¢tovani jsou vSechna tato finanéni aktiva ocenéna realnou hodnotou. Zisky a ztraty
vyplyvajici ze zmén realne hodnoty jsou vykazovany ve Vykaz ziskd a ztrat a ostatniho uplného vysledku
na fadku ,Cisté zmeény rediné hodnoty finanénich ndstroji do zisku nebo ztraty” v obdobi, ve kterém
vzniknou.

Vynosy z dividend z financnich aktiv vykazovanych realnou hodnotou do zisku nebo ztraty jsou uctovany
ve Vykaz zisk( a ztrat a ostatniho uplného vysledku v ramci polozky ,Cisté zmény rediné hodnoty
finan¢nich nastroji do zisku nebo ztraty", jakmile na né Fondu vznikne narok.

5.1.3 Presuny mezi Urovnémi v ramci hierarchie realné hodnoty

Pro v§echny pfesuny finanénich nastrojl mezi jednotlivymi stupni hierarchie ocenovani redlnou hodnotou
plati pfedpoklad, Ze nastaly na zac¢atku vykazovaného obdobi. V pribéhu sledovaného obdobi nedoslo
k Zadnym presuntm.

5.2 Finanéni zavazky oceriované v realné hodnoté do zisku nebo ztraty

Finanéni zavazky klasifikované od poc¢atku jako vykazované v rediné hodnoté do zisku nebo ztraty jsou
klasifikovany do této kategorie, pokud jsou spinéna nasledujici kritéria:

- klasifikace eliminuje nebo podstatné omezuje nesoulad v ocenovani nebo Uctovani, ktery by jinak
vznikl z ocenéni aktiv nebo zavazkl nebo ze zachyceni z nich plynoucich zisk( nebo ztrat na
odlisném zakladg; nebo

- skupina financnich aktiv, finan¢nich zavazk( nebo jejich kombinace je fizena a jeji vykonnost je
hodnocena na zakladé realnych hodnot, v souladu s dokumentovanou strategii fizeni rizik nebo
investicni strategif; nebo

- finan¢ni nastroj obsahuje vlozZeny derivat, pokud tento vlioZeny derivat vyznamné nemodifikuje
penézni toky nebo je zfejmé, ze jej nelze samostatné zauctovat.



CSNF SICAV, a.s.
Mezitimni Ucetni zavérka fondu k pololetni zpravé za obdobi od 1. ledna 2025 do 30. ¢ervna 2025
(v tisicich K¢)

Finanéni zavazky klasifikované od po¢atku jako vykazované v redlné hodnoté do zisku nebo ztraty jsou
zachyceny ve Vykaz o finanéni pozici v redlné hodnoté. Zmény c¢istych realnych hodnot se vykazuji
v polozce ,Cisté zmény redlné hodnoty finanénich néstrojil do zisku nebo ztraty”. Urokové naklady
z finan¢nich zavazkd klasifikovanych v redlné hodnoté do zisku nebo ztraty se vykazuji rovnéz na radku
,Cisté zmény redlné hodnoty finanénich nastrojd do zisku nebo ztraty" s pouzitim metody efektivni
urokové miry.

5.3 Zapocteni finanénich nastroju

Financni aktiva a zavazky se vzajemné zapocitavaji a Cista castka je vykazana v rozvaze, pokud existuje
pravné vymahatelny narok na zapocteni zUc¢tovanych ¢astek a existuje zameér vyporadat je v Cisté vysi
nebo realizovat aktivum a vyporadat zavazek souCasné. Pravné vymahatelny narok nesmi byt podminén
budoucimi udalostmi a musi byt vynutitelny v ramci bézného podnikani, ale i v pripadé selhani, platebni
neschopnosti nebo Upadku spolecnosti nebo protistrany.

K datu ucetni zaverky Ucetni jednotka neeviduje zadné finanéni aktiva nebo zavazky, které jsou
pfedmeétem ramcové dohody o vzajemném zapocteni a zajisteni.

6 Dulezité ucetni isudky a klicové zdroje nejistoty pfi odhadech

Pri pripravé individualni ucetni zaveérky v souladu s IFRS provadi vedeni Fondu odhady a urcCuje
predpoklady, které maiji vliv na aplikaci U¢etnich postupl a na vykazovanou vysi aktiv, zavazk(, vynosu a
nakladl. Tyto odhady a predpoklady jsou zaloZeny na bazi historickych zkuSenosti a dalsich faktorech,
které jsou povazovany za pfiméfené za podminek, pfi nichz se odhady Uéetnich hodnot aktiv a zavazl
provadi, a to v situacich, kdy nejsou zcela evidentni z jinych zdroji. Skute¢né vysledky se od odhadu
mohou lisit. V pfipadé vyznamnych rozhodnuti zaklada vedeni Fondu své odhady na nazorech nezavislych
odbornikd.

Zména v Ucetnim odhadu se vykaze prospektivng, tj. novy dohad se uplatni na budouci transakce a
udalosti od data zmény tohoto odhadu, a jeji dopad je obsazen v Uplném vysledku:
- UCetniho obdobi, ve kterém ke zméné doslo;
- Ucetniho obdobi, ve kterém ke zméné doslo a v nadchazejicim ucetnim obdobi (pokud se zména
tykd i nadchazejiciho obdob).

Pokud ma zmeéna vliv i na ocenéni aktiv, zdvazk{ nebo vlastniho kapitalu, jsou opraveny i hodnoty téchto
polozek, a to v Ucetnim obdobi, ve kterém ke zméné odhadu doslo.

6.1 Fond jako investi¢ni jednotka

Fond je Investi¢ni jednotou ve smyslu mezinarodnich Ucetnich standardd (IFRS 10) a neni tedy povinen
sestavovat konsolidovanou Ucetni zavérku. Fond investice do majetkovych Uc¢asti oceriuje jako finanéni
aktiva oceriovana realnou hodnotou do zisku nebo ztraty. Zadna z majetkovych Uéasti Fondu nebo jeho
obhospodarovateli neposkytuje sluzby souvisejici s investi¢ni ¢innosti Fondu.

Fond naplnuje typické znaky investi¢ni jednotky ve smyslu IFRS 10.28, tj. Fond ma:
- vice nez jednu investici;
- vice nez jednoho investora;
- investory, ktefi nejsou s Fondem propojeni; a
- majetkové Ucasti ve formé podilu na zakladnim kapitalu.

Vyse uvedené charakteristiky byly splnény po dobu trvani celého ucetniho obdobi.
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Exit strategie

Fond pfedstavuje jednu z forem nepfimého investovani kapitalu, kdy investofi vkladaji své volné penézni
prostfedky do profesiondlné spravovaného fondu za Ucelem dosazeni zisku na zakladé principu
diverzifikace rizika. Pfitom sami jednotlivi investofi o konkrétnich investicich Fondu nerozhoduiji.

Fond neni opravnén k jiné nez investicni ¢innosti a v ramci investicni politiky se zavazal investovat pouze
do aktiv zplsobilych pfindset bud dlouhodoby vynos nebo zisk z prodeje.

Fond ma otevieny charakter umoznujici investorim do Fondu prdbézné vstupovat i pfipadné Fond
opoustét s tim, Ze Fond ma povinnost jim vyddvané investi¢ni akcie zpétné odkoupit. Z toho divodu nema
Fond v Umyslu drzet své investice po dobu neomezenou, ale pouze po dobu korespondujici zajmu
investord ve Fondu setrvat a/nebo po dobu, neni-li v ramci investiéni ¢innosti nalezeno jiné, vzhledem
i s prihlédnutim k investicni strategii Fondu, rizikovému profilu Fondu a obecné aktudlIni trzni situaci.
Fond je prostrednictvim vystupnich strategii ukonceni svych jednotlivych investic rovnéz fizen tak, aby
profit investor(l z realizované a ukoncené investice byl maximalizovan praveé v investiénim horizontu
uvedeném ve statutu Fondu.

Vystupni strategie pro obchodni podily

Obchodni podily na cilovych spole¢nostech jsou nabyvany za ucelem dlouhodobé drzby vyhradné s cilem
zhodnoceni kapitalu, nebo ziskavani dividend. V pfipadé rozhodnuti o ukonéeni pfislusné investice, tj.
realizaci vystupni strategie, budou drzené obchodni podily nabidnuty k prodeji celé drzené pozice
vhodnym konkrétnim soukromym zajemctm vytipovanym dle oboru cilové spole¢nosti. Prodejni proces
bude probihat prostfednictvim angazovani M&A transakéniho poradce. S vefejnou nabidkou
prostrednictvim prvotniho Upisu akcif cilovych spole¢nosti na verejnych trzich neni uvazovano.

S ohledem na vySe uvedené je v souladu s mezinarodnim ucetnim standardem IFRS 10 Fond povazovan
za investicni jednotku a vSechny uvedené majetkové Ucasti proto nekonsoliduje, ale vykazuje v realnych
hodnotach. Z tohoto ddvodu se pak obsah konsolidované Ucetni zaverky sestavené v souladu
s mezinarodnimi ucetnimi standardy shoduje s obsahem individualni ucetni zavérky a Fond proto
sestavuje jen jednu Ucetni zaverku.

6.2 Struktura ucetnich vykaz(

Struktura a usporadani Ucetnich vykazU, v nichz jsou informace o finanéni situaci a vykonnosti Fondu
prezentovany, vychazi ze skute€nosti, Ze Fond je investicnim fondem kvalifikovanych investor(,
emitentem investiénich akcii, ktery podléhd regulaci Ceské nérodni banky (déle jen ,CNB") a souéasné
podléha urcitym pozadavkim zdkona ¢. 240/2013 Sb.,, o investicnich fondech a investi¢nich
spolecnostech. Vzhledem k tomu, Ze Fond je povinen z nafizeni ZISIF rozliSovat aktiva a zavazky
prifaditelna drZiteldm zakladatelskych akcii (neinvesti¢ni ¢dst fondu) a aktiva a zdvazky pfiraditelnd
drziteldm investi¢nich akcii s prdvem na odkup (investi¢ni ¢ast fondu), Vykaz o finan¢ni pozici je v tomto
ohledu rozliSen na investi¢ni a neinvesticni ¢ast.

6.3 Ukazatel zisku na akcii

Fond neprezentuje ve vykazu vysledku a ostatniho Uplného vysledku ukazatel zisku na akcii (zékladni a
zfedény) a v komentafich neni obsazeno souvisejici zverejnéni. Se zakladatelskymi (ve své podstaté v
kontextu IAS 33 kmenovymi) akciemi neni obchodovano. S investi¢nimi akciemi je obchodovano, ale jsou
klasifikovany jako financni zédvazek a soucasné vysledek za obdobi je vnimam jako prirlistek (Ubytek)
Cistych aktiv pfifaditelnych drziteldm vyplatitelnych investi¢nich akecii.

6.4 Odhad realné hodnoty finan¢nich nastrojl

Realna hodnota je cena, ktera by byla pfijata za prodej aktiva nebo zaplacena za prevod zavazku v radné
transakci mezi ucastniky trhu k datu ocenéni. Financni aktiva a zavazky v realné hodnoté obchodované
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na aktivnich trzich (jako jsou verejné obchodované derivaty a cenné papiry urcené k obchodovani) vychazi
z kétovanych trznich cen na konci obchodovani k datu vykazani. Fond pouziva posledni obchodovanou
trzni cenu pro finanéni aktiva, kde posledni obchodovana cena spada do rozpéti nakup-prodej. Za situace,
kdy posledni obchodovana cena neniv rozpéti nakup-prodej, Management urci bod v ramci rozpéti nakup-
prodej, ktery nejlépe reprezentuje realnou hodnotu.

Pokud dojde k vyznamnému pohybu redlné hodnoty po ukonceni obchodovéni (v Ceské republice
do pulnoci konce roku), pouziji se pro stanoveni redlné hodnoty metody ocenéni. Vyznamnou udalosti je
kazda udalost, ktera nastane po vyhlaseni posledni trzni ceny cenného papiru, po uzavieni trhu nebo
uzavieni devizy, ale pred okamzikem ocenéni Fondem, ktera podstatné ovliviuje integritu zavérecnych
kotaci jakéhokoli cenného papiru, nastroje nebo mény dotcené touto udalosti tak, ze nemohou byt
povazovany za ,snadno dostupné” trzni kotace.

Redlna hodnota financnich aktiv a zavazkd, které nejsou obchodovany na aktivnim trhu (napfiklad derivaty
neobchodované na burze), se stanovi pomoci ocenovacich metod. Fond pouziva rlizné metody a vychazi
z trznich podminek existujicich ke kazdému datu ucetni zavérky. Pouzité metody ocenovani zahrnuji
uplatnéni srovnatelnych béznych nedavnych transakci mezi U¢astniky trhu, odkazy na jiné nastroje, které
jsou ve své podstaté stejné, analyzy diskontovanych penéznich tok(, modely ocerfiovani opci a dalsi
techniky ocenovani bézné pouzivané ucastniky trhu pfi maximalnim vyuZiti trznich vstupl a vstupl
specifickych pro danou entitu.

Hierarchie realnych hodnot ma tyto Urovné:
e vstupy Urovné 1 jsou kétované ceny (neupravené) na aktivnich trzich pro totozna aktiva nebo
zavazky, které ma ucetni jednotka k dispozici k datu ocenéni;
e vstupy drovné 2 jsou vstupy jiné nez kotované ceny zahrnuté do Urovné 1, které jsou pro aktivum
nebo zavazek pozorovatelné bud pfimo, nebo nepfimo; a
e vstupy Urovné 3 jsou nepozorovatelné vstupy pro aktivum nebo zavazek.

Uroveri v hierarchii realnych hodnot, v niz je ocenéni redlnou hodnotou klasifikovéano, je ur¢ena na zakladé
vstupnich hodnot nejnizsi Urovné, které jsou vyznamné pro méfeni realné hodnoty. Za timto ucelem je
vyznam vstupu posuzovan na zakladé vyznamu pro stanoveni celkové redlné hodnoty. Pokud ocenéni
realnou hodnotou pouziva pozorovatelné vstupy, které vyzaduji vyznamné Udpravy na zakladé
nepozorovatelnych vstupd, je toto ocenéni ocenénim urovné 3. Posuzovani vyznamu urcéitého vstupu pro
ocenéni realné hodnoty v plném rozsahu vyzaduje Usudek s ohledem na faktory specifické pro dané
aktivum nebo zavazek.

Ur€eni toho, co predstavuje ,pozorovatelnost’, vyZzaduje vyznamny uUsudek Fondu. Fond povazuje
za pozorovatelné Udaje trzni data, ktera jsou snadno dostupnd, pravidelné distribuovana nebo
aktualizovana, spolehliva a ovéfitelna, oteviena a jsou poskytovana nezavislymi zdroji, které se aktivné
podileji na relevantnim trhu.

Vice informaci o redlné hodnoté je uvedeno v poznamce ¢. 14.

7 Fond ve smyslu ZISIF

Za ucelem prezentace vypoctu fondového kapitalu z investicni ¢innosti dle § 191 odst. 1 ZISIF je zaveden
,Vypocet fondového kapitalu z investi¢ni ¢innosti dle ZISIF", ktery je uvadén pod Vykazem o finanéni
pozici, ktery je také zakladem pro vypocet hodnoty investi¢nich akcif.

Zasoby

Fond investuje do nemovitostnich projektl s naslednym rozprodejem na koncové zdkazniky. Tato
investice se v momentu pofizeni oceriuje na Urovni svych pofizovacich ndkladd. Do po¢ate¢niho ocenéni
se zahrnou i vedlejsi naklady spojené s jejim pofizenim. Investice do dosud neprodanych nemovitosti
se v souladu se statutem Fondu preceni na redlnou hodnotu, a to vzdy ke konci kazdého kalendarniho
roku, pficemz takto ur¢end hodnota se povazuje za realnou hodnotu nemovitosti pro obdobi
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od posledniho dne kalendarniho roku do dne predchazejicimu dni dalSiho stanoveni realné hodnoty
nemovitosti., tj. do dne predchazejiciho datu:

a) mimoradného ocenéni, anebo

b) ocenéni ke konci nasledujiciho kalendarniho roku.

Na vySe uvedeny majetek Fondu jakozto rozpracovaného projektu Ucetni jednotka aplikovala standard
IAS 2 Zasoby, nebot se jiz od samého pocatku jednd o aktiva drzend za Ucelem prodeje. Ke dni této Ucetni
zavérky doslo k pfecenéni neprodanych nemovitosti na realnou hodnotu pro ur¢eni fondového kapitalu
dle § 191 odst. 1 ZISIF, kdy Fond aplikoval toto ocenéni realnou hodnotu na zakladé § 196 zakona
240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a skuteénosti, podle néjz se majetek a dluhy investi¢niho fondu z
investicni cinnosti ocenuji realnou hodnotou.

Ocenéni na realnou hodnotu bylo provedeno Obhospodarovatelem za podminek dle § 194 a § 195 ZISIF
pomoci metody trzniho porovnani. Principem této metody je porovnani ocenovaného predmétu se
stejnym nebo obdobnym prfedmétem a cenou sjednanou pfi jeho prodeji. Jde tedy o to, ze racionalni
kupujici je ochoten zaplatit za dany predmét pouze tolik, za kolik se bézné prodava na trhu. Tento
metodicky predpoklad splfuji aktualizované cenové mapy vychazejici z realizovanych prodeju.

8 Vykazovani podle segment(

Provozni segmenty jsou vykazovany zplsobem konzistentnim s internim vykaznictvim pfedkladanym
vedouci osobé s rozhodovaci pravomoci. Za vedouci osobu s rozhodovaci pravomoci, ktera odpovida za
alokaci zdroji a hodnoceni vykonnosti provoznich segmentd, je povazovan statutarni organ Spole¢nosti,
ktery prijima strategicka rozhodnuti.

Definice provoznich segmentd:
- Zasoby - jedna se segment spojeny s vystavbou a prodejem bytovych a nebytovych prostor, tj.
zasob.
- Finanéni nastroje — jedna se o segment spojeny sinvesticemi do financnich aktiv, tj.
poskytnutych uvérl a majetkovych ucasti.
Naklady, které nejsou pfimo prifaditelné jednomu ze segmentd jsou alokovany do provoznich segmentd
ve stejném poméru.
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Informace o segmentech je mozné k 30. ¢ervnu 2025 analyzovat takto:

tis. K& Zasoby Flpancp ! Ostatni Celkem
nastroje

Vykaz zisku a ztraty
Ciste zmeny realne hodno‘Ey financnich ) 445 820 ) 445 820
nastrojl do zisku nebo ztraty
Vynosy z poplatkd a provizi - 232 - 232
Poplatky depozitafi - - -582 -582
Obhospodarovani a administrace - - -6 255 -6 255
Naklady na poplatky provize -19 -35 -420 -474
Naklady na audit - - -302 -302
Ostatni spravni naklady - - -2 638 -2 638
Ostatni naklady - - -7 -7
Zisk (ztrata) pred zdanénim -19 -445 623 -10 204 -455 846
Dari z prijm0 - - -151 -151
Zisk (vzt[ata) z vysledku hospodareni po 19 -445 623 10355 -455 997
zdanéni
Zisk/ztrata na drzitele dosud ) 20 589 ) 20 589
nevydanych investi¢nich akcii
Zisk (ztrata) z pokradujici ¢innosti po 19 425 034 10355 435 408

zdanénf

Ostatni Uplny vysledek hospodareni

Polozky, které nebudou predctovany do

zisku nebo ztraty

Zmeény z precenéni kapitalovych - - -
finan¢nich aktiv ocefiovanych pres

ostatni Uplny vysledek

Dan ze zisku tykajici se slozek ostatniho

uplného vysledku

Ostatni Uplny vysledek hospodafreni po

zdanéni

ZvySeni ¢istych aktiv pfipadajicich

drzitelim investicnich akcii po zdanéni =Ap Dk =l 40

Zisk pfipadajici na drzitele
zakladatelskych akcii po zdanéni

9 Komentare k Vykazu o finan¢ni pozici

9.1 PenézZni prostiedky a penézZni ekvivalenty

v tis. K& 30. 6.2025 31.12.2024
Z(statky na béznych Gctech — investiéni 5734 23418
Z(statky na béZnych Gétech — neinvesticni 48 48
Penézni ekvivalenty — majetkové Ucty u depozitare 39 764
Celkem penézni prostredky a penézni ekvivalenty 5821 24 230

Penézni prostfedky na béznych uctech obsahuji penize v bankach splatné na pozadani. Penézni
ekvivalenty ve sledovaném i srovnavacim obdobi byly tvofeny zlstatky na majetkovych Gétech vedenych
u spole¢nosti Cyrrus, a.s., ktery je administratorem emise dluhopisu.
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9.2 Poskytnuté pujcky

Pohledavky z titulu poskytnutych pUjéek predstavuiji jistinu, nabéhly urok k jistiné a pfecenéni na realnou
hodnotu.

v tis. K& 30. 6. 2025 31.12.2024

splatné do 1 roku 261 046 83930
splatné od 1 roku do 5 let 462 719 655 063
splatné nad 5 let - -
Celkem poskytnuté pdjcky 723765 738993
z toho jistina 618 739 609 820

z toho uroky 105 026 129173
Precenéni na realnou hodnotu -115968 -23 441
Celkem redlna hodnota 607 797 715552

V pribéhu sledovaného obdobi doslo k ndsledujicim penéznim a nepenéznim cCerpani a splatkam
poskytnutych pujcek:

Redlna . S . . Redlna
. hodnota Zm,e”? Cerpani Cerpani—  Nabghly Splatvkvy ] Splatkyv . hodnota
v tis. K& redlné - o . ., penézni  nepenéZni
K1.1. hodnot enézni nepenezni trok ve. Uroku  v&. uroku k30.6.
2025 y b ' : 2025
Poskytnuté
pUjcky
Y ., 715552 -92 527 55399 282 131 29 809 -678 -381 889 607 797
spfiznénym
stranam

CELKEM 715552 55 399 282131 381889 607797

9.3 Majetkové ucasti

Fond klasifikuje své investice do dcefinych spole¢nosti jako financni aktiva v realné hodnoté do zisku nebo
ztraty. Po prvotnim zaucétovani jsou financni aktiva v redlné hodnoté do zisku nebo ztraty ocenéna realnou
hodnotou. Zisky a ztraty vyplyvajici ze zmén rediné hodnoty jsou vykazovany ve Vykaz zisk( a ztrat a
ostatniho Uplného vysledku na fadku ,Cisté zmény rediné hodnoty finanénich nastrojd do zisku nebo
ztraty" v obdobi, ve kterém vzniknou. Finanéni investice do obchodnich spole¢nosti jsou v souladu se
statutem Fondu pfecenovany na realnou hodnotu ke konci kalendarniho roku, tj. posledni ocenéni na
realnou hodnotu bylo stanoveno k datu fadné ucetni zaverky, tj. 31. 12. 2024. Bylo provedeno v unoru a
bfeznu 2025 mimoradné precenéni spole¢nosti STARK DEVELOPMENT s.r.o., Collatino s.r.o., Bytovy dim
Lazeckd s.r.o., OAKS GARDEN VILLAS, s.r.o., CSNF Real Estate 4 s.r.o., CSNF Real Estate s.r.0., Manciano
S.r.o., Trastevere s.r.o., Venarotta s.r.o.
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30. 06. 2025

Spole¢nost

TRUST
DEVELOPMENT
GROUP s.r.o.

STARK
DEVELOPMENT s.r.o.

EAGLE CAPITAL s.r.0.
Domy Galanta | s.r.o.
Domy Galanta Il s.r.o.

Trastevere s.r.o.

OAKS GARDEN
VILLAS, s.r.o.
Bloissox, s.r.o.

CSNF Real Estate s.r.o.

Bernalda s.r.o.

CSNF Real Estate 2
S.ro.

Bytovy dlim Lazecka
S.ro.

Collatino s.r.o.

CSNF Real Estate 4
s.r.o.

Manciano s.r.o.
Cavallino s.r.o.

E.B.S. Consulting s.r.o.
Naumniluta s.r.o.
Zestmoliten s.r.o.
Favala s.r.o.

Green Point Zivohost
S.I.0.

Venarotta s.r.o.
CELKEM

ICO

059 37 248

059 64 091

040 38 843
077 54 990
077 54 906
08139 032

086 28 637

079 88 486
08910197
086 28 751

09598 961

044 49 509
10770 429
107 31 474

108 36 152
25732820
256 44 475
173 42 481
17352274
09715312

27839818
097 43 561

Zemé
pUsobent

CR

O O O O O O O O O O O O O O O O O O O
o U XV UV XV O OV W U £ X VW X XUV OV XV OV X1V D

Podil

100 %

100 %

100 %
100 %
100 %
100 %

100 %

100 %
100 %
100 %

100 %

100 %
100 %
100 %

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
50 %

100 %
50 %

ledna 2025 do 30. ¢ervna 2025

Investice v tis. K&
Porizovaci Redélna

hodnota hodnota Preceneni
9409 14011 4603
324211 3690 -320 521
1794 194 -1 600
8423 0 -8 423
528 0 -528
1300 17 902 16 602
2 600 8169 5569
200 1703 1503
200 0 -200
5617 12795 7178
4732 0 -4732
10582 0 -10 582
1 5277 5276

397 396 -1

4 801 57 147 52 346
45194 65315 20121
29 638 24 562 -5076
30 7 -23

30 0 -30

1 0 -1
23877 0 -23 877
1 0 -1

473 566 211168 -262 398
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31.12.2024

Spole¢nost

TRUST
DEVELOPMENT
GROUP s.r.o.

STARK
DEVELOPMENT s.r.o.

EAGLE CAPITAL s.r.0.
Domy Galanta | s.r.o.
Domy Galanta Il s.r.o.

Trastevere s.r.o.

OAKS GARDEN
VILLAS, s.r.o.
Bloissox, s.r.o.

CSNF Real Estate s.r.o.

Bernalda s.r.o.

CSNF Real Estate 2
S.ro.

Bytovy dlim Lazecka
S.ro.

Collatino s.r.o.

CSNF Real Estate 4
s.r.o.

Manciano s.r.o.
Cavallino s.r.o.

E.B.S. Consulting s.r.o.
Naumniluta s.r.o.
Zestmoliten s.r.o.
Favala s.r.o.

Green Point Zivohost
S.I.0.

Venarotta s.r.o.
CELKEM

ICO

059 37 248

059 64 091

040 38 843
077 54 990
077 54 906
08139 032

086 28 637

079 88 486
08910197
086 28 751

09598 961

044 49 509
10770 429
107 31 474

108 36 152
25732820
256 44 475
173 42 481
17352274
09715312

27839818
097 43 561

Zemé
pUsobent

CR

O O O O O O O O O O O O O O O O O O O
o U XV UV XV O OV W U £ X VW X XUV OV XV OV X1V D

Podil

100 %

100 %

100 %
100 %
100 %
100 %

100 %

100 %
100 %
100 %

100 %

100 %
100 %
100 %

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
50 %

100 %
50 %

ledna 2025 do 30. ¢ervna 2025

Investice v tis. K&
Porizovaci Redélna

hodnota hodnota Preceneni
9409 14011 4603
42928 48019 5091
1794 194 -1 600
8423 0 -8 423
528 0 -528
1300 24 531 23231
2 600 9793 7193
200 1703 1503
200 0 -200
5237 12 415 7178
4732 0 -4732
10 581 2477 -8 105
1 22 533 22 532

1 0 -1

4 801 70063 65262
471994 62115 20121
29 638 24 562 -5076
30 7 -23

30 0 -30

1 0 -1
23877 0 -23 877
1 0 -1

188 296 292 423 104127
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NiZe uvedena tabulka zobrazuje pohyby finanénich investic za sledované obdobi:

viis. KG 1/2025-6/2025 1/2024-12/2024

Pocatecni stav 292 423 452 584

Pofizeni finan¢ni aktiv 285259 6 241

Prodej finanénich aktiv - -37 093

Zmeéna realné hodnoty do zisku nebo ztraty -366 514 -129 309

Konecny stav 211 168 292 423
9.4 Ostatni pohledavky

Ostatni pohledavky predstavovaly ve srovnatelném obdobi realnou hodnotu pohledavky z prodeje
majetkovych Ucasti ve vysi 19 618 tis. KC. Ve sledovaném obdobi doslo k uhradé dané pohledavky.

9.5 Obchodni pohledavky a jiné pohledavky

tis. K& 30. 6.2025 31.12.2024
Odbératelé 12 11
Dohadné polozky aktivni 1672 -
Poskytnuté zalohy akcionardm 28100 -
Jiné pohledavky 287 49 587
Celkem 30071 49 508

Dohadné polozky aktivni pfedstavuji vyuctovani variabilnich poplatkd vyplyvajicich ze smlouvy o vykonu
funkce obhospodarovani a administrace vici AVANT investi¢ni spolecnosti, a.s.

Poskytnuté zdlohy akciondflim jsou tvoreny zalohami na odkup investiénich akcii, které budou
vyporadany po rozvahovém dni mezitimni Ucetni zaverky.

Jiné pohledavky tvofi pohledavku z titulu odstoupeni od kupni smlouvy na nakup pozemku.
Jiné pohledavky ve sledovaném obdobi byly tvofeny zejména vyplacenymi zalohami na odkup
investi¢nich akcii.

9.6 Zasoby

Fond investuje do nemovitostnich projektl s ndslednym rozprodejem na koncové zakazniky. Tato
investice se v momentu pofizeni oceruje na Urovni svych pofizovacich ndkladd. Do po¢ate¢niho ocenéni
se zahrnuji i vedlejsi ndklady spojené s jejim porizenim a vypUjéni naklady vynaloZené na vystavbu
nemovitosti.

K datu radné ucetni zavérky byly zasoby testovany na cCistou realizovatelnou hodnotu a u zadné
nemovitosti nebylo shledano snizeni hodnoty. Zasoby jsou testovany na Cistou realizovatelnou hodnotu
vzdy ke konci kalendarniho obdobi.

V rdmci sledovaného obdobi doslo k odstoupeni od smlouvy nakoupenych pozemk v k.U. Chyné.

tis. K& 30. 6.2025 31.12.2024
Porizovaci hodnota zasob — projekt Chyné - 340000
Z\{yéeni pofizovaci hodnoty zasob o vypujeni ) 20789
naklady
Celkem = 360789
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9.7 Prijaté pljcky

Zavazky z titulu pfijatych pUjcek pfedstavuji jistinu, nabéhly Urok k jistiné a pfecenéni na redlnou hodnotu.

v tis. K& 30. 6.2025 31.12.2024

splatné do 1 roku 7970 9186
splatné od 1 roku do 5 let - 5000
Celkem poskytnuté pujcky 7970 14186
z toho jistina 7160 13410

z toho uroky 810 776
Precenéni na redlnou hodnotu -21 -129
Celkem redlnéa hodnota 7949 14 057

V pribéhu sledovaného obdobi doslo k ndsledujicim penéznim a nepenéznim cCerpani a splatkam
pfijatych pUjcek:

Redlna . < . . Redlna
. hodnota ~ ZMena - Cerpani Cerpani—  Nabéghly Splatky ~ - Splétky = = 1ot
v tis. K& reéiné - u . penézni  nepenézni

K1.1. hodnot engzni  Mepenen trok vC. Uroku €. uroku k30. 6.

2025 y P ' ‘ 2025
Prijaté
pUjcky od 14057 108 20 000 - 1234 -6 650 -20 800 7949
tretich stran

CELKEM 14057 1234 -6 650

9.8 Emitované dluhopisy

Fond je emitentem dluhopist CSNF 6,80 %/26 v celkové jmenovité hodnoté 100 000 tis. K&. Datum emise
bylo stanoveno na 1. bfezna 2022. Dluhopisy jsou vydany v zaknihované podobé&, v celkovém
predpokladaném poctu 10 000 ks, kazdy ve jmenovité hodnoté 10 tis. K. Dluhopisy maji pfidélen ISIN:
CZ0003538258. Dluhopisy jsou Uroceny pevnou Urokovou sazbou 6,80 % p. a. Vyplata Urokového vynosu
je provadéna Ctvrtletné. Konecna splatnost dluhopist je v roce 2026.

Fond je déle emitentem dluhopist CSNF 7,80 %/26 v celkové jmenovité hodnoté 100 000 tis. K&. Datum
emise bylo stanoveno na 10. srpna 2022. Dluhopisy jsou vydany v zaknihované podobé, v celkovém
predpokladaném poctu 10 000 ks, kazdy ve jmenovité hodnoté 10 tis. K. Dluhopisy maji pfidélen ISIN:
CZ0003542466. Dluhopisy jsou Uroceny pevnou Urokovou sazbou 7,80 % p. a. Vyplata Urokového vynosu
je provadéna Ctvrtletné. Konecna splatnost dluhopist je v roce 2026.

Fond je dale emitentem dluhopist CSNF 3M PRIBOR + 1,50 %/26 v celkové jmenovité hodnoté 100 000
tis. K&. Datum emise bylo stanoveno na 10. srpna 2022. Dluhopisy jsou vydany v zaknihované podobé, v
celkovém predpokladaném poctu 10 000 ks, kazdy ve jmenovité hodnoté 10 tis. K&. Dluhopisy maji
pridélen ISIN: CZ0003542458. Dluhopisy jsou Uro¢eny variabilni Urokovou sazbou 3M PRIBOR + 1,50 % p.
a. Vyplata Urokového vynosu je provadéna Ctvrtletné. Konecna splatnost dluhopist je v roce 2026.

Fond je dale emitentem dluhopisti CSNF 8,10/26 v celkové jmenovité hodnoté 100 000 tis. K&. Datum
emise bylo stanoveno na 15. prosince 2022. Dluhopisy jsou vydany v zaknihované podobé, v celkovém
predpokladaném poctu 10 000 ks, kazdy ve jmenovité hodnoté 10 tis. K. Dluhopisy maji pfidélen ISIN:
CZ0003707689. Dluhopisy jsou Uroceny pevnou Urokovou sazbou 8,10 % p. a. Vyplata Urokového vynosu
je provadéna cCtvrtletné. Konecna splatnost dluhopist je v roce 2026.

Fond je emitentem dluhopist CSNF 8,30/2027 v celkové jmenovité hodnoté 70 000 tis. K&. Datum emise
bylo stanoveno na 8. bfezna 2023. Dluhopisy jsou vydany v zaknihované podobé&, v celkovém
predpokladaném poctu 7 000 ks, kazdy ve jmenovité hodnoté 10 tis. K&. Dluhopisy maji pfidélen ISIN:
CZ0003548893. Dluhopisy jsou uroceny pevnou urokovou sazbou 8,3 % p. a. Vyplata urokového vynosu
je provadéna Gtvrtletné. Konecna splatnost dluhopist je v roce 2027.
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Fond je dale emitentem dluhopist CSNF 9,00/2026 v celkové jmenovité hodnoté 50 000 tis. K&. Datum
emise bylo stanoveno na 8. bfezna 2023. Dluhopisy jsou vydany v zaknihované podobé€, v celkovém
predpokladaném poctu 5 000 ks, kazdy ve jmenovité hodnoté 10 tis. KE. Dluhopisy maji pridélen ISIN:
CZ0003548901. Dluhopisy jsou uroceny pevnou urokovou sazbou 9 % p. a. Vyplata urokového vynosu je
provadéna pololetné. Konecna splatnost dluhopist je v roce 2026.

Fond byl déle emitentem dluhopist CSNF 9,00/2025 v celkové jmenovité hodnoté 50 000 tis. K&. Datum
emise bylo stanoveno na 8. bfezna 2023. Dluhopisy jsou vydany v zaknihované podobé€, v celkovém
predpokladaném poctu 5 000 ks, kazdy ve jmenovité hodnoté 10 tis. KE. Dluhopisy maji pridélen ISIN:
CZ0003548927. Dluhopisy jsou uroceny pevnou Urokovou sazbou 9 % p. a. Vyplata urokového vynosu je
provadéna pololetné. Kone¢na splatnost dluhopisl byla v bfeznu 2025. Doslo ke splaceni celé emise
vcetné urokd.

Fond je dale emitentem dluhopisti CSNF 6,90/2027 EUR v celkové jmenovité hodnoté 1 500 tis. EUR.
Datum emise bylo stanoveno na 8. brfezna 2023. Dluhopisy jsou vydany v zaknihované podobg, v
celkovém predpokladaném poctu 3 000 ks, kazdy ve jmenovité hodnoté 500 EUR. Dluhopisy maji pridélen
ISIN: CZ0003548919. Dluhopisy jsou uroceny pevnou urokovou sazbou 6,9 % p. a. Vyplata urokového
vynosu je provadéna pololetné. Koneéna splatnost dluhopist je v roce 2027.

Ve sledovaném obdobi doslo k emisi dluhopist v celkovém objemu 1 437 tis. K.

v tis. K& 30. 6. 2025 31.12.2024
splatné do 1 roku 3850 51215
splatné od 1 roku do 5 let 388 839 391 550
Celkem emitované dluhopisy 392 689 442765
z toho jistina 388839 437 500
z toho uroky 3850 5265
Precenéni na redlnou hodnotu 3552 3429
Celkem redlna hodnota 396 241 446 194
Realna . . . Realna
v tis. K& hodnota ng?;lar?e"a Emi§? N Emisew— ; Na}béhly Spp;ig?n; nSepplzzkéyzgi hodnota
k1.1. hodnoty penézni  nepenézni urok V& Uroku V&, troku k 30. 6.
2025 2025
Eﬂ']tggg;e 446194 123 1437 - 15460  -66696 277 396 241
CELKEM 446 194 123 1437 = 15460 -66 696 -277 396 241
9.9 Obchodni zavazky a jiné zavazky
tis. K& 30.6.2025 31.12.2024
Dodavatelé 8840 8290
Dohadné ucty pasivni 1154 1516
Z&vazek z titulu koupé pozemkd Chyné - 55486
Jiné zavazky 1911 1920
Celkem 11 905 YAV

Dohadné ucty pasivni jsou tvofeny dohadem ve vysi 726 tis. KE na audit, ve vysi 374 tis. K¢ na depozitare,
34 tis. K¢ vyplyvajici ze smlouvy o obhospodarovani a 20 tis. K& na danové poradenstvi.

Jiné zavazky obsahuji zavazek z titulu Uhrady postoupenych pohledavek.
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9.10 Z4avazky z upisu investi¢nich akcii a dluhopist
tis. K& 30. 6. 2025 31.12.2024
Zavazky z Upisu investi¢nich akcii 34086 84418
Z|sk/;tvraj[a na d@tele dosud nevydanych 4902 16 386
investicnich akcii
Celkem 29 884 100 804

Zavazky z upisu investicnich akcii predstavuji zavazek Fondu za akcionafi vydat investicni akcie za
upsané prostredky. Zisk/ztrata na drzitele dosud nevydanych investicnich akcii pfedstavuje zavazek za
akcionafri ve vySi zisku, ktery pripada na nevydané investicni akcie k 30. 6. 2025. K vyrovnani zavazku dojde
emisi investicnich akcii.

9.11 Zakladatelské a investi¢ni akcie

Zakladni kapital je tvofen 99 000 ks kusovych zakladatelskych akcii ve formeé na fad, tj. akcie na jméno,
které davaji jejich vlastnikim zejména:

e pravo na podil na zisku Fondu z ostatniho jméni, tj. z hospodareni Fondu s majetkem, ktery neni
soucdsti majetku z investicni ¢innosti (dividenda), schvéleného valnou hromadou Fondu k
rozdélent;

e pravo na prednostni upsani novych zakladatelskych akcii Fondu pfi zvySeni zapisovaného
zakladniho kapitalu Fondu, ledaze valna hromada Fondu rozhodne o vylouceni nebo omezeni
prednostniho prava na upisovani novych zakladatelskych akcii;

e pravo Ucastnit se valné hromady Fondu, hlasovat na ni, pokud zakon nestanovi jinak, pozadovat
a dostat vysvétleni zaleZitosti tykajicich se Fondu a pravo uplatfiovat na valné hromadé Fondu
navrhy a protinavrhy;

e pokud sejedna o kvalifikovaného akcionare podle § 365 Zakona o obchodnich korporacich, pravo
pozadat statutarni organ Fondu o svolani mimoradné valné hromady Fondu k projednani
navrzenych zalezitosti;

e pravo na podil na likvidaénim zdstatku z ostatniho jmeéni, tj. z hospodareni Fondu s majetkem,
ktery neni soucasti majetku z investi¢ni ¢innosti, pfi zruseni Fondu s likvidaci;

e v pripadé narizeni vykonu rozhodnuti prodejem zakladatelské akcie Fondu nebo v pripadé
exekucniho prikazu k prodeji zakladatelské akcie Fondu pravo uplatnit pfedkupni pravo akcionare
k zakladatelskym akciim jiného akcionare za podminek § 283 odst. 2 Zakona;

e predkupni pravo akcionare k zakladatelskym akciim jiného akcionare za podminek § 160 ZISIF;

e pravo na bezplatné poskytnuti aktualniho znéni statutu a posledni vyrocni zpravy.

Fond vydava kusové vykonnosti investicni akcie (VIA), prioritni investi¢ni akcie (PIAC), prémiové investiéni
akcie (PrlA), prioritni investi¢ni akcie EUR (PIAE) a bonusové investi¢ni akcie (BIA) za aktudlni hodnotu
investicni akcie vyhlaSenou vzdy zpétné pro obdobi, v némz se nachazi tzv. rozhodny den, tj. den pfipsani
finanénich prostredkl poukazanych upisovatelem na ucet Fondu zfizeny pro tento Ucel.

Investicnim akciim PIAC byl pridélen ISIN: CZ0008043700, investicni akciim PrlA byl pfidélen ISIN:
€Z0008043726, investicnim akciim VIA byl pfidélen ISIN: CZ0008043718, investicnim akciim PIAE byl
pridélen ISIN: CZ0008050689 a investicnim akciim BIA byl pfidélen ISIN: CZ0008052446.

Investi¢ni akcie Fondu maji podobu zaknihovaného cenného papiru a jsou vydany ve formé na jméno.
Hodnota téchto akcii je vyjadfena v ceskych korunach.

Investi¢ni akcie PIAC jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu Burzy cennych papiri Praha, a.s.

S investi¢nimi akciemi neni spojeno hlasovaci pravo, nestanovi-li obecné zavazny pravni pfedpis, statut
nebo stanovy Fondu néco jiného. S investi¢ni akcii neni spojeno pravo akcionare jako spole¢nika podilet
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se podle ZOK, statutu a stanov Fondu na jeho fizeni, avsak je s ni spojeno pravo akcionare podilet se podle
ZISIF, statutu a stanov Fondu na jeho zisku a na likvidacnim zdstatku pfi zruSeni Fondu s likvidaci. Toto
pravo na podil na zisku a na likvidaénim zUstatku vznika pouze z hospodareni Fondu s majetkem, ktery
vznikl z investi¢ni ¢innosti (z fondového kapitélu, ktery pripada na investi¢ni akcie).

Za Ucelem prezentace vypoctu fondového kapitalu z investi¢ni ¢innosti dle § 191 odst. 1 ZISIF je zaveden

,Vypocet fondového kapitalu z investiéni ¢innosti dle ZISIF", ktery je uvadén pod Vykazem o finanéni
pozici, ktery je také zakladem pro vypocet hodnoty investi¢nich akcii.

Nize uvedena tabulka zobrazuje hodnoty investi¢nich akci a vyvoj jejich poc¢tu za sledované obdobi:

V celych jednotkdch 30. 06. 2025 31.12.2024
Hodnota investi¢ni akcie PrlA 0,6420 1,3645
Hodnota investi¢ni akcie PIAC 0,6721 1,4355
Hodnota investicni akcie PIAE 0,4992 1,0826
Hodnota investi¢ni akcie VIA 0,0000 2,9442
Hodnota investi¢ni akcie BIA 0,4754 1,0252
Pocet investi¢nich akcii PrlA na za¢atku obdobi 82 527 155 80 286 842
Pocet emitovanych investi¢nich akcii PrlA v obdobf 15009 755 2240310

Z toho konvertovanych z PrlA v obdobi: . ,
Pocet odkoupenych investi¢nich akcii PrIA v obdobi - -

Pocet investi¢nich akcii PrlA na konci obdobf 97 536910 82 527 155
Pocet investicnich akcii PIAC na zacatku obdobi 468 174196 392 511 734
Pocet emitovanych investi¢nich akcii PIAC v obdobf 30 662 893 100 789 554
Z toho konvertovanych z VIA v obdobi - 22 110 504
Pocet odkoupenych investi¢nich akcii PIAC v obdobi -1 464 696 -25127 092
Poget investi¢nich akcii PIA na konci obdobi 497 372 393 468 174196
Pocet investicnich akcii PIAE na zacatku obdobi 233029 70167
Pocet emitovanych investicnich akcii PIAE v obdobi 18 551 162 862
Z toho konvertovanych z VIA v obdobi: - 803
Pocet odkoupenych investicnich akcii PIAE v obdobi - -
Pocet investi¢nich akcii PIAE na konci obdobi 251 580 233029
Pocet investi¢nich akcii VIA na zacatku obdobi 65438 405 78229776
Pocet emitovanych investicnich akcii VIA v obdobi - -
Pocet odkoupenych investi¢nich akcii VIA v obdobi -7 683 038 -12.861 371
Z toho konvertovanych do PIAE, PIA a BIA v obdobi - -5851 128
Pocet investiénich akcifi VIA na konci obdobi 57 755 367 65 438 405
Pocet investi¢nich akcii BIA na zacatku obdobi 9049 514 -
Pocet emitovanych investi¢nich akcii BIA v obdobi 9245253 9049 514
Pocet odkoupenych investi¢nich akcii BIA v obdobi

9049 514

Pocet investicnich akcii BIA na konci obdobi 18 294 767
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10 Komentare k Vykazu ziskd a ztrat a ostatniho dplného vysledku

10.7 Cisté zmény redlné hodnoty finandnich néstrojd do zisku nebo ztraty

tis. K& 1-6/2025 1-6/2024
Zmény z precenéni finan¢nich nastrojd -458 689 6 250
Poskytnuté pujcky -91 974 -186
Majetkové Ucasti -366 514 -
Prijaté pajcky -108 659
Emitované dluhopisy -77 5479
Ostatni financni nastroje -16 298
Vynosové uroky z toho: 29 898 29299
Poskytnuté pujcky 29809 24775
Ostatni pohledavky - 2390
Penézni ekvivalenty 89 384
Nabyté dluhopisy - 1750
Nakladové uroky z toho: -17 029 -17 474
Prijaté pajcky -1 569 -342
Emitované dluhopisy -15 460 -17132
Celkem -445 820 18075

10.2 Vynosy z poplatkd a provizi

Vynosy z poplatkl a provizi ve vysi 232 tis. K& (1-6/2024: 617 tis. K¢) predstavuji ve sledovaném i minulém
Ucetnim obdobi vstupni a vystupni poplatky investord vyplyvajici z Upisu/odkupu investi¢nich akcii.

10.3 Spravni a ostatni naklady

v tis. K& 1-6/2025 1-6/2024
Sluzby depozitare -582 -784
Odmeéna za obhospodarovani a administraci -6 255 -9973
Naklady na poplatky a provize -474 -696
Néklady na audit -302 -203
Pravni a notarské sluzby -522 -206
Poradenské a konzulta¢ni sluzby -495 -1335
Ostatni spravni naklady -1 621 -1 233
Ostatni naklady -7 -90
Celkem -10 258 -14 520

Naklady na poplatky a provize predstavuji zejména naklady na provizi za zprostfedkovani emise
investicnich akcif ve vysi 229 tis. K¢. Dale pak poplatky za obchodovani na burze a poplatky za zapis
zmeény jednatele.

Naklady na poplatky a provize pfedstavovaly ve srovnatelném obdobi ndklady za administraci dluhopist
ve vySi 287 tis. K&, bankovni poplatky ve vysi 121 tis. K¢ a poplatky za obchodovani na burze 288 tis. K¢.
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Uplata za vykon &innosti Obhospodarovatele, kterou vykondva spoleénost AVANT investi¢ni spole¢nost,
a.s., jeji vySe, zplsob vypoctu a splatnost jsou uvedeny ve smlouvé o vykonu funkce individudiniho
statutarniho organu akciové spolecnosti.

Poradenské a konzultacni sluzby jsou tvoreny zejména naklady na projektovy management
developerského projektu v Chyni a dafiové poradenstvi.

Ostatni spravni naklady obsahuji naklady na spravu a uschovu emitovanych dluhopist.

Ostatni naklady Fondu jsou tvoreny predevsim naklady na ovéreni zprav o odmeérnovani Fondu a také
prostredky vynalozenymi na omluvu za pozdni vyplatu odkupu investi¢nich akcii.

10.4 Dané z pfijma

Splatna dan je kalkulovana z danového zisku Fondu, ktery je zdanovan danovou sazbou ve vysi 5 %, jelikoz
fond spliuje definici zakladniho investi¢niho fondu ve smyslu § 17b zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich
z pfijm0, ve znéni pozdéjsich prfedpisll. OdloZzena dan vychazi z rozdild mezi CZ GAAP a IFRS, ktery je
zdanovan darnovou sazbou ve vySi 5 % s ohledem na predpoklad, ze Fond v dobé splatnosti dané bude
zékladnim investi¢nim fondem.

Splatna dan bézného roku

viis. K¢ 1-6/2025 1-6/2024
Zisk pred zdanéni dle IFRS -454 957 2915
\l/J;Srlae\(/jaksrrr]ode mezi IFRS a CAS hospodarskym 8427 0483
Zisk pred zdanénim dle CAS -446 530 432
Uprava dafového zékladu — astky zvysujici VH 462 528 888
Uprava dafového zékladu — &astky snizujici VH -22 590 -1339
Danovy zaklad -795 -19
Uplatnéna dafova ztrata - -
Danovy zaklad po odectu ztraty -795 -19
Splatna dan z pfijm ve vysi 5 % 151 :
Dan z pFijmU 151 =
Pohyby vedouci k odlozené dani
viis. K¢ 1-6/2025 1-6/2024
Zvyseni pofizovaci hodnoty zasob o vypUjéni naklady -20789 17 645
Zaklad pro vypocet odlozené dané 0 17 645
Odlozena dan 5 % 0 882
Celkem odlozena dar 0 882
ZUstatek odlozené dané z minulého roku 1039 695

OdloZena dari k zalctovani do naklad( aktuélniho roku

Fond ke konci sledovaného obdobi vykazuje odloZzeny darnovy zavazek ve vysi 0 tis. K¢ (2024: 882 tis. K¢).
Dan ze zisku vykazana ve vysledku hospodareni

viis. K¢ 1-6/2025 1-6/2024
Splatna dan bézného roku zGc¢tovana do naklad( 1571 -
Splatna dan minulého roku zuctovana do nakladd

(rozdil mezi splatnou dani a vytvorenou rezervou)

Odlozend dar zauctovana do néakladl v bézném roce 1039 -187
Celkem 1039 -187
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11 Transakce se spfiznénymi osobami

Pohledavky Zavazky
k 30/06/2025 k 30/06/2025
v tis. K& v tis. KC

Spojena

Vztah Popis

k emitentovi transakce hiodnota transakee

osoba

Stark Distribution SE

Stark sestersky Smlouva o jako Uvérovany
Distribution i _ podnik uveru ze obdrzel od ucetni
SE, ICO: 242 ucetni dne jednotky Uverovy
22 828 jednotky 1.10.2019 réamec do vyse
11 348 043,31 Ke.
STARK
STARK deefiny Smlouva o DEVELOPMENT
DEVELOPMEN Y > s.1.0. jako Uvérovany
podnik uveru ze . AN
Tsro, 6124 - obdrzel od Ucetni
< ucetni dne10.2. . S
ICO: 059 64 ednotk 2020 jednotky Uvérovy
091 J y ramec do vyse 100
000 000 Ke.
Zestmoliten s.r.o.
STARK deefiny Smlouva o postoupil na ucetni
DEVELOPMEN odniky postoupeni jednotku pohledavku
Tsro, 502 - Béetm, pohleddve  za STARK
ICO: 059 64 ednotk k ze dne DEVELOPMENT
0971 J y 31.3.2024 s.r.0.ve vwsi 429 205
KE.
OAKS - OAKS GARDEN
dcefiny Smlouvao VILLAS s.r.o.jako
CARDEN odnik uveru ze uvérovany obdrzel
VILLAS s.T. 0, 15748 - podnt rovany
IGO: 086 28 ucetni dne Qd uoetlm Jednotky
687. jednotky 26.2.2021  uvérovy ramec do
vySe 10.000.000 K.
STARK
DEVELOPMENT
BD . Smlouva o .
. sestersky . s.r.0. postoupil na
Dobrovského : postoupeni . T
podnik . ucetni jednotku
706/21 s.r.o., 8934 - pohledave )
o ucetni pohledavku za BD
ICO: 089 24 ; k ze dne )
jednotky Dobrovského 706/21
244 16.3.2022
s.r.o. ve vysi 6 000
000 Ke.
CSNF Real Estate 4
DEVELOPMEN y postoupeni S
podnik . pohledavku za
Tsro, 25 646 - pohledave
IC0: 059 64 ucetn| kzedne  SIARK
' jednotky DEVELOPMENT
091 30.4.2025
S.r.o.ve vysi 25150
364 K¢.
Cavallino s.r.o. jako
Cavallino dcefiny Smlouva o Uvérovany obdrzel
s.r.o., 85 262 _ podnik uveru ze od ucetni jednotky
ICO: 257 32 ucetni dne 15.11. Uvérovy ramec do
820 jednotky 2021 vySe 159 380 000
KE.
Manciano deefiny Smlouva o Manciano s.r.o. jako
s.r.o., 1CO: 108 28 286 - odniky VT 76 uveérovany obdrzel
36 152 P od ucetni jednotky
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Pohledavky Zavazky

SIDRJE k30/06/2025 Kk 30/06/2025 vztan - POPIS ot transakoe
osoba S C k emitentovi transakce
v tis. KC v tis. KC
ucetni dne9.11.  Uvérovy ramec do
jednotky 2021 vySe 19.000.000 K¢.
CSNF Real Estate
CSNF Real dcefiny Smlouva o s.r.o. jako Uvérovany
Estatesr.o., 15556 _ podnik uvéruze  obdrzel od ucetni
ICO: 089 10 ucetni dne 3. 4. jednotky Uvérovy
197 jednotky 2023 ramec do vyse
25.500.000 Ke.
CSNF Real Estate 4
CSNF Real dcefiny Smlouva o s.r.o. jako Uvérovany
Estate 4 s.r.o, 1319 _ podnik uvéruze  obdrzel od ucetni
ICO: 107 31 ucetni dne 28.4.  jednotky Uvérovy
474 jednotky 2023 ramec do vyse
1.446.000 K.
Green Point Zivohost
Green Point dcefiny Smlouva o s.r.ojako uvérovany
Zivohostsr.o, 3654 _ podnik uvéruze  obdrzel od ucetni
ICO: 278 39 ucetni dne1.12.  jednotky Uvérovy
818 jednotky 2024 ramec do vyse
27 000 0000 Ke.
Dohodao  Green Point Zivohost
Green Point dcefiny novaci s.r.o. jako Uvérovany
Zivohostsr.o, 1 214 _ podnik smluvniho  nove obdrzel od
ICO: 278 39 ucetni vztahuze  UCetni jednotky
818 jednotky dne 30. 11. Uvérovy ramec do
2024 vySe 46 948 024 Ke.
STARK
STARK deefing Smlouva o DEVELOPMENT
DEVELOPMEN dnik . s.r.o. jako uverovany
Tsro, 71969 - hoani LY Z€  obdrzel od Ucetni
. ucetni dne31.3. . s,
ICO: 059 64 ; jednotky Uvérovy
jednotky 2025 : e
091 ramec do vysSe
70 000 000 Ke.
v Venarotta s.r.o. jako
dcefiny Smlouvao . . X
Venarotta dnik QVETL 76 uveérovany obdrzel
s.r.o., 1C0O: 097 7803 - hoadnk od ucetni jednotky
ucetni dne10.5. .7
43 561 jednotky 2023 uveérovy ramec do
vySe 10.021.000 Ke.
Smlouva o Bytovy diim Lazecka
Venarotta dceFirjy postoupem’ S.r.0. ppstoupil na
“ podnik pohledave  ucetni jednotku
s.r.o., 1C0O: 097 668 - .
43 561 gcetm k ze dne pohledavku za
jednotky 27.11. Venarotta s.r.o. ve
2024 vysi 613 084 K&.
Zestmoliten s.r.o.
STARK deefiny Smlouva o postoupil na ucetni
DEVELOPMEN oodnik postoupeni jednotku pohledavku
Tsro. 4256 " Ldetn pohledave za STARK
ICO: 059 64 ednotk k ze dne DEVELOPMENT
0971 J y 31.3.2024 s.r.0.ve vwsi 3 548
000 Ke.
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Pohledavky Zavazky
k 30/06/2025 k 30/06/2025
v tis. K& v tis. KC

Spojena

Vztah Popis

k emitentovi transakce hiodnota transakee

osoba

Collatino s.r.o. jako

. dcefiny Smlouvao 7, . -
Collatino odnik VT 76 uveérovany obdrzel
s.r.o, 1C0: 107 24 651 - hoani od ucetni jednotky

ucetni dne17.01. - - .~~~
70 429 ‘ednotk 2029 uveérovy ramec do
J y vée 17.000.000 K&,
. Trastevere s.r.o. jako
dcefiny Smlouvao . . ) y
Trastevere odnik GVery 76 uvérovany obdrzel
s.ro., IC0: 081 7330 - hodni | od Uetni jednotky
39 032 gccjetnlk ne uvérovy ramec do
jednotky 21.04.2022 wse 5003 500 K¢
Green Point Zivohost
STARK - Smlouva 0 sro. ppstoupn na
dcefiny postoupeni Ucetni jednotku
DEVELOPMEN . . .
podnik pohledave pohledavku za
Ts.ro. 10399 TP
1G0: 059 64 ucetni k ze dne STARK
091' jednotky 30.17. DEVELOPMENT
2024 s.r.o.vevysi9 122
428 Ke.
< sestersky Smlouva o CSNF Group a.s.jako
CSNF Group odnik y GVery 76 uvérovany obdrzel
as., 1C0: 178 8 457 - hodni od Uetni jednotky
65417 ucetn| dne uvérovy ramec do
jednotky 09.02.2023 Ve 37.840.000 K&
« sestersky Smlouva o CSNF Group a.s.jako
CSNF Group odnik y VT 76 uveérovany obdrzel
a.s., 1C0: 178 - - hoadnk od ucetni jednotky
65417 ucetn| dne uveérovy ramec do
jednotky 15.02.2023 wye 37.840.000 K&
DOMY PRO RADOST
DOMY PRO sestersky Smlouva o s.r.o. jako Uvérovany
RADOST s.r.0., 40 _ podnik uveruze  obdrzel od ucetni
ICO: 061 45 ucetni dne jednotky Uvérovy
345 jednotky 29.02.2024 ramec do vySe
50 500 000 K&
DOMY PRO RADOST
DOMY PRO sestersky Smlouva o s.r.o. jako Uvérovany
RADOST s.r.0., 10 855 _ podnik uveruze  obdrzel od ucetni
ICO: 061 45 ucetni dne 31.01. jednotky Uvérovy
345 jednotky 2025 ramec do vysSe
30497 764 K&
. Bullona s.r.o. jako
sestersky Smlouvao . . .
Bullona, s.r.o,, odnik UVETL 76 uveérovany obdrzel
ICO: 108 45 28 754 - hoank od ucetni jednotky
003 ucetn| dne uveérovy ramec do
jednotky 22.04.2024 wse 36 700 000 K&
STARK
Smlouvao DEVELOPMENT
SlleliE 6, sestersky postoupenl s.r.0. ppstoupn na
< podnik pohledave  Ucetni jednotku
ICO: 108 45 15719 - .
003 ucetni k ze dne pohledavku za
jednotky 30.11. Bullona s.r.o. ve vysi
2024 15090 486 K¢ na
jistiné.
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Pohledavky Zavazky

SIDRJE k30/06/2025 Kk 30/06/2025 L oA e e kee
osoba ) N ) N k emitentovi transakce
v tis. KC v tis. KC
STARK
Smlouva o DEVELOPMENT
GREEN WAY sestersky postoupeni zgé?[h?%sc;[r?gtplltna
DEVELOPMEN podnik pohledave S
. 5945 - e pohledavku za
T s.r.o., ICO: ucetni k ze dne
062 86 321 jednotky 30. 11 GREEN WAY
20'24 ’ DEVELOPMENT
s.r.o.ve vysi 5 468
826 K¢.

CSNF Real Estate 3

ESNF Real sestersky Smlouva o s.r.o. jako Uvérovany

Estate 3s.r.0, 9480 - pc:)dnik veru ze deriel Oq “vée“i"
IGO: gcetnl dne 5. 1. Jgdnotky tverovy
jednotky 2025 ramec do vySe 9 158
869 K&
STARK
Smlouvao DEVELOPMENT
e dcefiny postoupeni  s.r.o. postoupil na
B (Ijum podnik pohledave ucetni jednotku
Lazecka s.r.o., - - )
ICO: gcetnl k ze dne pohIeQavoku za ,
jednotky 30.11. Bytovy dim Lazecka
2024 s.r.o. ve vysi 3 209
281 K& na jistiné.
Fond ma zavazek
v{ci postupiteli
Smlouva o Bloissox s.r.o. z titulu
dcefiny postoupeni Uhrady kupni ceny za
Bloissox s.r.o, i 1910 podnik pohledave postoupenou
ICO: ucetni k ze dne pohledavku nabytou
jednotky 30.11. za STARK
2024 DEVELOPMENT
S.r.o. ve vysi
1909 923 K¢

12 Odmeény klicového vedeni

Fond nema zadné kmenové zameéstnance a osobni naklady prezentované ve vykazu Uplného vysledku
jsou dusledkem pracovnich vztahd uzavienych na zakladé dohod o provedeni prace.

V prezentovaném obdobi byla z Fondu vyplacena odména clenovi predstavenstva AVANT investicni
spole¢nost, a. s. na zakladé Smlouvy o vykonu funkce individualniho statutarniho organu ve vysi 6 255 tis.
K& (1-6/2024: 9 973 tis. K&). Zadné daldi odmény nebyly vyplaceny.

13 Rizeni rizik

Cinnost Fondu je vystavena riiznym finanénim rizik(im, zejména:

e trznimu riziku (véetné drokového rizika redlné hodnoty, Urokového rizika z penéznich tokd,
ménového rizika a cenového rizika);

e Uvérovému riziku;

e ariziku likvidity.
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Fond je rovnéz vystaven provoznim riziklim, jako je napf. custody riziko. Custody riziko je riziko ztraty
cennych papirl drzenych v Uschové zplisobené nesolventnosti nebo nedbalosti custodiana. Prestoze
existuje vhodny pravni ramec, ktery eliminuje riziko ztraty hodnoty cennych papirti drzenych custodianem,
v pfipadé jeho selhani mZe byt schopnost Fondu prevadét cenné papiry do¢asné snizena.

Strategie fizeni rizik Fondu se snazi maximalizovat vynosy odvozené z urovné rizika, kterému je Fond
vystaven a snazi se minimalizovat mozZné nepfiznivé dopady na finanéni vykonnost Fondu.

Rizeni t&chto a dal$ich nize popsanych rizik provadi Investi¢ni spoleénost podle pravidel stanovenych
statutem Fondu a schvalenych predstavenstvem. Statut definuje zasady pro celkové fizeni rizik, jakoz i
pisemna pravidla, tykajici se specifickych oblasti, jako jsou Urokové riziko, Uvé&rové riziko, ménové riziko,
pouziti derivatovych a nederivatovych finanénich nastrojl a investovani nadmeérné likvidity.

Soucasti vnitfniho fidiciho a kontrolniho systému Investi¢ni spole¢nosti jako obhospodarovatele Fondu je
strategie Ffizeni rizik vykonavana prostfednictvim oddéleni fizeni rizik nezavisle na Ffizeni portfolia.
Prostfednictvim této strategie obhospodarovatel vyhodnocuje, méfi, omezuje a reportuje jednotliva rizika.
Zdakladnim nastrojem omezovani rizik je statutem Fondu prijaty systém limitl pro jednotlivé rizikové
expozice. Pfed uskute¢nénim transakce obhospodarovatel vyhotovuje analyzu ekonomické vyhodnosti
transakce. Investi¢ni rozhodnuti pfijima Investicni spolec¢nost s pfedchozim stanoviskem investic¢niho
vyboru. Investi¢ni vybor Fondu mé &tyfi ¢leny a je poradnim organem Fondu. Cleny investi¢niho vyboru
jmenuje a odvolava Investi¢ni spole¢nost, a to tfi ¢leny na navrh vétsiny Akcionarl a jednoho ¢lena na
navrh predsedy predstavenstva Investi¢ni spolecnosti. Obhospodarovatel vyhodnocuije rizika pred a po
uskutecnéni transakce (ex-ante a ex-post), provadi stressové testovani portfolia a shér udalost
operacniho rizika. Rizika, jimz je jméni Fondu vystaveno z dlvodu aktivit obhospodarovatele pfi realizaci
investi¢ni strategie a fizeni pozic vzniklych z téchto aktivit, jsou popsana ve statutu Fondu. V priibéhu
Ucetniho obdobi nedoslo k zadnym zdsadnim zméndm v fizeni rizik ¢i v definici investi¢nich limitd ve
statutu Fondu.

Vyuzitim pakového efektu a pljcek muze fond zvysit expozici Fondu vici témto rizikiim, coz maze také
zvysit potencidlni vynosy, kterych mlze Fond dosdhnout. Investiéni spoleénost tyto expozice fidi
soucasné. Fond ma stanovené specifické limity pro fizeni celkové potencialni expozice téchto nastroja.
Splatnost téchto pljcek nesmi presdhnout 20 let. Preferovanou podminkou pfi poskytovani uvérd z
majetku Fondu je pozadovano poskytnuti pfiméreného zajisténi, nicméné to neni povinnou podminkou.

Pokud je Uvér nebo zapUjcka poskytovdna osobé, na niz ma Fond Uc¢ast umoznujici ovlddat tuto osobu,
nemusi Fond poZadovat po této osobé zajisténi takového Uvéru nebo zapljcky pravé s ohledem na
existenci vzajemného vztahu. Fond vyuziva pakovy efekt pouze tehdy, kdyz je zajisténa danova
uznatelnost souvisejicich urokovych nakladd.

Fond pouziva rlizné metody k méfeni a fizeni rliznych druhd rizik, kterym je vystaven; tyto metody jsou
popsané nize.

13.1 Expozice a koncentrace rizik v tis. K&
Fond je v ramci skladby svého majetku vystaven zejména nasledujicim rizikim a jejich koncentraci:

Expozice a koncentrace rizik v tis. K¢:

Typ expozice Typrizika  Protistrana Hodnota Koncentrace

B&2né Gty kreditni Ceskoslovenska obchodni 48 0,0%
banka, a. s.

B&7né Ucty kreditn  CeSkoslovenska obchodni 5225 0,6%
banka, a. s.

B&Zné &ty kreditni Ceskoslovenska obchodni 459 01%
banka, a. s.

B&Zné &ty kreditni Ceskoslovenska obchodni 9 0,0%
banka, a. s.

Bézné ucty kreditni Ceska sporitelna, a.s. -3 0,0%

Bézné ucty kreditni Ceska sporitelna, a.s. 25 0,0%

B&2né Gty kreditni Ceskoslovenska obchodni 19 0,0%
banka, a. s.
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(v tisicich K¢)
Bézné ucty kreditni Ostatni pohledavky 35 0,0%
BéZne ucty kreditni Jiné pohledavky 0,0%
5 821
Obchodni podily trzni ?:LSST DEVELOPMENT GROUP 14011 1,6%
Obchodni podily trzni STARK DEVELOPMENT s.r.o. 3690 0,4%
Obchodni podily trzni EAGLE CAPITAL s.r.o. 194 0,0%
Obchodni podily trzni Domy Galanta | s.r.o. 0 0,0%
Obchodni podily trzni Domy Galanta Il s.r.o. 0 0,0%
Obchodni podily trzni Trastevere s.r.o. 17902 2,1%
Obchodni podily trzni OAKS GARDEN VILLAS, s.r.o. 8169 1,0%
Obchodni podily trzni Bloissox, s.r.o. 1703 0,2%
Obchodni podily trzni CSNF Real Estate s.r.o. 0 0,0%
Obchodni podily trzni Bernalda s.r.o. 12795 1,5%
Obchodni podily trzni CSNF Real Estate 2 s.r.o. 0 0,0%
Obchodni podily trzni Bytovy diim Lazeckd s.r.o. 0 0,0%
Obchodni podily trzni Collatino s.r.o. 5277 0,6%
Obchodni podily trzni CSNF Real Estate 4 s.r.0. 396 0,0%
Obchodni podily trzni Manciano s.r.o. 57147 6,7%
Obchodni podily trzni Cavallino s.r.o. 65315 7,6%
Obchodni podily trzni E.B.S. Consulting s.r.o. 24 562 2,9%
Obchodni podily trzni Naumniluta s.r.o. 7 0,0%
Obchodni podily trzni Zestmoliten s.r.o. 0 0,0%
Obchodni podily trzni Favala s.r.o. 0 0,0%
Obchodni podily trzni Green Point Zivohost s.r.o. O 0,0%
Obchodni podily trzni Venarotta s.r.o. 0,0%
Obchodni podily 211 168
Uvéry kreditni, ook distribution SE 18 204 2,1%
urokové

Uvéry kreditni, BD Dobrovského 706/21 s.r.o. 8921 1,0%
urokové

Uvéry kreditni, Bullona s.r.o. 28754 3,4%
urokové

Uvéry kreditni, Bullona s.r.o. 15719 1,8%
urokové

Uvéry kreditni, Bytovy diim Lazeckd s.r.o. 5201 0,6%
urokové

Uvéry kreditni, ¢ 2vallino s.ro. 85262 10,0%
urokové

Uvéry kreditni, o4 vallino s ro. 71969 8,4%
urokové

Uvéry kreditni, Collatino s.r.o. 24 651 2,9%
urokové

Uvéry Kredltm: Czech Investment Fund SICAV, 55200 6,5%
urokové a.s.

Uveéry kreditnl,  soNE Group s 44780 52%
urokové

Uvéry kreditni,  «SNF Group a.s 23 643 2,8%
urokové

Uvéry kreditni,  «SNF Real Estate 4 s.r.0. 1869 02%
urokové

Uveéry kreditni,  ~SNF Real Estate s.r.o, 31557 3.7%
urokové
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kreditni,

Uvéry , ' DOMY PRO RADOST srr.0. 40 0,0%
urokové

Uvéry kreditni, - h oy PRO RADOST siro. 9514 11%
urokové

Uvéry kreditni, Green Point Zivohost s.r.o. 49 867 58%
Urokoveé

Overy kreditni,  GREEN WAY DEVELOPMENT & ous 0.7%
Urokoveé S.r.o.

Uvéry kreditni, Manciano s.r.o. 28 286 3,3%
urokové

Uvéry kreditni,  oTARK DEVELOPMENT s.ro. 502 0,1%
urokové

Uvéry kreditni,  oTARK DEVELOPMENT s.ro. 10 399 1,2%
urokové

Uvéry kreditni, Trastevere s.r.o. 7 330 0,9%
Urokové

Uvéry kreditni, Venarotta s.r.0. 10 446 1,2%
Urokoveé

Uvéry kreditni, Venarotta s.r.o. 668 0,1%
Urokoveé

Uvéry kreditni, - \i4eiské 11 s.ro. 25 646 3,0%
urokové

Uvéry kreditni,  oTARK DEVELOPMENT s.ro. 3654 0,6%
urokové

Uvéry kreditni, - h oy PRO RADOST siro. 13 642 1,6%
urokové

Uvéry kreditni, 5\ GARDEN VILLAS s.ro. 15748 1,8%
Urokoveé

Uvéry kreditni,  oTARK DEVELOPMENT s.ro. 6124 0,7%
Urokoveé

Uvéry kreditni,  oTARK DEVELOPMENT s.ro. 4256 0,5%
urokové

607 797

Olgeneei i kreditni  Dluznici 1684 0,2%

pohledavky

Ostatni pohledavky kreditni Dluznici 28 387 3,3%

Celkovy soucet 854 857 100,0%

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 sumée aktiv Fondu.

13.2 Identifikovand hlavni rizika dle statutu, respektive portfolia majetku fondu

13.2.1 Trzni riziko (stupen vystaveni Fondu riziku: vysoky)
Trzni riziko vyplyvajici z vlivu zmén vyvoje trhu na ceny a hodnoty aktiv v majetku Fondu, zmén trznich
podminek zplsobujicich zmény hodnoty nebo ocenéni nékterych aktiv ¢i investiénich nastroji v majetku
Fondu. Fond m(ze u svych obchodnich a investi¢nich aktivit v disledku vykyvl na finanénich trzich a
zvySené volatility utrpét zna¢né ekonomickeé ztraty.

Analyza citlivosti
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* v
tis. K& Hodnota Ztrata Vlastni kapital/CAl
parametr
riziko ceny obchodnich podill 211168*15% 31675 -
urokové riziko uveérd 607797 *1 % 6078 -

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 ro¢ni zmény na trhu a ukazuje miru potencidlniho kvalitativniho dopadu.

hodnota * parametr = potencialni dopad trzniho rizika
riziko ceny obchodnich podilll — parametr je vyjadfeny v % a znamena precenéni smérem dol(

urokové riziko uvérd — parametr je vyjadreny v % a znamena vliv posunu ceny smerem doll

13.2.2 Riziko likvidity (stupen vystaveni Fondu riziku: vysoky)

Riziko nedostatecné likvidity aktiv spocivajiciho v tom, Ze neni zaruceno vCasné a pfiméerené zpenézeni
dostatecného mnozstvi aktiv urcenych k prodeji. V pfipadé potfeby promptni pfemény aktiv v majetku
Fondu nebo Nemovitostnich spolecnosti i jinych spolecnosti, jejichz podily tvori soucast majetku Fondu,
do penéznich prostfedk’ mlze byt potom urcita transakce zatizena dodate¢nymi transakénimi 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 rdmci Statutem vymezeného
zpUsobu investovani a stanovenim minimalniho zlstatku penéznich prostfedk( v majetku Fondu.

Zbyvajici splatnost nederivatovych finan¢nich zdvazk( Fondu (v tis. K&):

Do 1 Nad 1 az

tis. K& roku 5 let Nad 5let Celkem

Prijaté pUjcky 7949 0 0 7949
Vydané dluhové cenné papiry 3850 392391 0 396241
Obchodni a ostatni zavazky a zalohy 11905 0 0 11905
éi\éﬁlzjky z Upisu investicnich akcif a dluhovych cennych 29 884 0 0 29884
Cistd aktiva pripadajici na drzitele investi¢nich akcif 0 408679 0 408679

Cofemkacenny | 53568 601070] 0| 654658

stfedni)

Riziko spojené s moznosti nizsf likvidity Nemovitosti nabyté za ucelem jejiho dalsiho prodeje. Do Fondu
nebo Nemovitostnich spolecnosti, jejichz podily tvori sou¢ast majetku Fondu, mohou byt za stanovenych
podminek nabyvany Nemovitosti za Ucelem dalSiho prodeje nebo mUlZze dojit k situaci, Ze z divodu
zachovani minimalniho podilu likvidnich aktiv v majetku Fondu bude muset byt Nemovitost z majetku
Fondu prodana. Nemovitosti jsou obecné méné likvidnim druhem majetku. V konkrétnim pfipadé se mize
byt obtizné realizovat prodej Nemovitosti v pozadovaném casovém horizontu za pfimérenou cenu.
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Takova situace mUze vyustit v prodej za nizsi cenu, nez na kterou byla Nemovitost v majetku Fondu
ocenovana. To se projevi ve snizeni hodnoty majetku Fondu.

vystaveny pouze nemovitosti specifického ucelu nebo nemovitosti umisténé ve specifickych lokalitach.

13.2.4 Riziko spojené s investicemi do nemovitosti (stupen vystaveni Fondu
riziku: vysoky)

Obecné u investic do nemovitosti, na kterych vaznou zastavni nebo jina prava tretich osob, riziko
nedostatecné infrastruktury potfebné k vyuzivani nemovitosti a riziko vyplyvajici z ocefiovani nemovitosti.
Nabyva-li Fond do svého majetku prfimo ¢&i prostfednictvim nemovitostni spolecnosti nemovitosti
(konkrétné stavby) vystavbou, existuje riziko jejich vadného pfip. pozdniho zhotoveni, v disledku ¢ehoz
muze Fondu vzniknout Skoda. Vzhledem k povaze majetku existuje rovnéz riziko zni¢eni takového aktiva,
at jiz v ddsledku jednani treti osoby ¢i v disledku vyssi moci.

13.2.5 Riziko Zivelnich Skod na nemovitostech v portfoliu (stupefi vystaveni
Fondu riziku: nizky)

Riziko Zivelnich skod na nemovitostech v portfoliu Fondu nebo nemovitostni spole¢nost, jejichZz podily
tvofi soucast majetku Fondu. V dlsledku Zivelni udalosti, napf. povodné, zaplav, vybuchu plynu nebo
pozaru, maze dojit ke vzniku Skody na nemovitosti v majetku Fondu nebo nemovitostni spole¢nosti,
jejichz podily tvori soucast majetku Fondu. To se negativné promitne na hodnoté majetku Fondu. Toto
riziko je ze strany Fondem standardné oSetfovano prostrednictvim pojisténi nemovitosti proti zivelnym
pohromam.

13.2.6 Uvérové riziko (stupefi vystaveni Fondu riziku: vysoky)

Riziko vzniku ztraty Fondu v pfipadé, kdy protistrana nebude schopna dostat svym zavazk(m, tj. splatit
své dluhy, vyplatit ndlezitosti aktiv, které vydala a dodrzet smlouvy (poskytnout sluzby nebo jind pinéni),
ke kterym se zavazala.

Uvérové riziko Fondu plyne zejména:

e 7z Uvérd a zapUjcek poskytnutych Fondem;
e zpohledavek postoupenych na Fond;
ez obchodnich pohledavek;

e penéznich prostfedkd uloZenych u bank.

Uvérové riziko z Uvérl a zapdjéek poskytnutych Fondem a z pohleddvek postoupenych na Fond je
snizovano provefovanim dluznikd vramci zpracovani analyzy ekonomické vyhodnosti transakce
oddélenim fizenirizik Investicni spolecnosti jako obhospodarovatele Fondu a prebiranim externiho ratingu
dluznik( stanovenych spole¢nosti Czech Credit Bureau, a.s.

Informace, které Investiéni spole¢nost jako obhospodarovatel Fondu vyuziva k Fizeni Uvérovych rizik,
mohou byt nepfesné a nedplné. | kdyz Investi¢ni spolecnost vyhodnocuje Uvérové expozice Fondu, které
povazuje z pohledu Uvérového rizika za dllezité, mdze se stat, Ze riziko Upadku dluznika mUze vzniknout
v dUsledku uddlosti nebo okolnosti, které Ize téZce predvidat a odhalit (napfiklad podvody). Investi¢ni
spole¢nost mulze také selhat pfi ziskavani informaci nezbytnych pro vyhodnoceni Uvérového a
obchodniho rizika protistrany.

VySe jistiny uverl poskytnutych jednomu dluznikovi by neméla prekrocit 95% hodnoty aktiv fondu.

Ugetni hodnota finanénich aktiv ocenénych realnou hodnotou do zisku nebo ztraty predstavuje nejlepsi
odhad maximalni expozice Fondu v{c&i uvérovému riziku.



CSNF SICAV, a.s.
Mezitimni Ucetni zavérka fondu k pololetni zpravé za obdobi od 1. ledna 2025 do 30. ¢ervna 2025
(v tisicich K¢)

Uvérové riziko — kvalita portfolia v tis. K&

tis. K& Uvéry Pohledavky  Bé&zné ucty Ostatni Celkem
Standardni 607 797 30071 5821 0 643 689
Po splatnosti 0 0 0 0 0
Presmlouvané 0 0 0 0 0
Ztratoveé 0 0

0 0 0
Celkem k 30. dervnu 607 797 30 071 5821 0| 643689

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

Penézni prostfedky na bankovnich Uétech jsou ulozeny u Ceské spofitelny, a.s. a Ceskoslovenské
obchodni banky, a.s., které jsou regulovanymi bankovnimi subjekty pod dohledem CNB. Riziko ztraty
penéznich prostredkl je tak zanedbatelné/nizké.

13.2.7 Riziko selhani spole¢nosti, ve které ma fond ucast (stuperi vystaveni
Fondu riziku: vysoky)

Riziko spojené s moznosti selhani spolecnosti, ve které ma fond Ucast, spocivajici v tom, Ze takova
spole¢nost mUze byt dotéena podnikatelskym rizikem. V disledku tohoto rizika maze dojit k poklesu trzni
ceny podilu v prislusné spolecnosti ¢i jeho Upinému znehodnoceni (napriklad v pripadé Upadku), resp.
nemoznosti prodeje UcCasti v takové spolecnosti.

13.2.8 Riziko selhani Nemovitostni spole¢nosti, ve které ma fond Ucast (stupern
vystaveni Fondu riziku: vysoky)

Rizika spojena s moznosti selhani Nemovitostni spoleénosti, Ugasti, na které tvofi soucdst majetku
Fondu. V ddsledku tohoto rizika maze dojit k poklesu trzni hodnoty Uc¢asti v Nemovitostni spole¢nosti &i
jejimu Uplnému znehodnoceni (Upadek Nemovitostni spole¢nosti), resp. nemoznosti jejiho prodeje.

13.2.9 Ménové riziko (stuperi vystaveni Fondu riziku: nizky)

Ménové spocivajici vtom, Ze hodnota investice mdze byt ovlivnéna zménou devizového kurzu. Fond mize
drZet investice i v jinych ménach, nez je jeho referenéni ména a jejich hodnota tedy mize stoupat nebo
klesat v dlsledku zmén meénovych kurzl. Nepfiznivé pohyby ménovych kurz(i mohou mit za nasledek
ztratu kapitalu.

Ménové riziko je spojeno s cizoménovymi transakcemi a z nich plynoucimi cizoménovymi zUstatky.
Funkeéni ménou Fondu je CZK a je-li uskutecnéna transakce denominovana v jiné meéng, je prepocitana,
stejné tak jsou prepocitavany zlstatky pohleddvek a zavazk(, které z transakce plynou. Disledkem je
vznik kurzovych rozdild s vlivem na celkovy vysledek hospodareni (kurzovy zisk/ztréta).

Nasledujici tabulka zobrazuje aktiva Fondu k 30. 06. 2025 v rozdéleni dle jejich mény, v niz jsou primarné
zUstatky evidovany:

tis. K& vCZK VvEUR Celkem
Penézni prostredky a penézni ekvivalenty 5366 455 5821
Poskytnuté pajcky a Uvéry 607 797 0 607 797
Obchodni a ostani pohledavky a zalohy 30071 0 30071
Ucasti 211168 0 211168

Celkem k 30. €ervnu 854 402 455 854 857
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Nasledujici tabulka zobrazuje pasiva Fondu k 30. 06. 2025 v rozdéleni dle jejich mény, v niZ jsou primarnée
zUstatky evidovany:

tis. K& v CZK v EUR Celkem
Vlastni kapital 48 0 48
Prijaté pUjcky 7949 0 7949
Obchodni a ostatni zavazky a zalohy 11905 0 11905
Vydané dluhové cenné papiry 396 241 0 396 241
Zdavazky z titulu dané z prijm 151 0 151
é:\éﬁlzjky Z Upisu investicnich akcif a dluhovych cennych 29 884 0 29 884
Cistd aktiva pripadajici na drzitele investi¢nich akcii celkem 405 604 3075 408 679

Celkem k 30. ¢ervnu 851782 3075 854 857

Expozice Fondu na ménové riziko neni vyznamna. Vedeni Fondu analyzuje svou meénovou pozici a
pribézné posuzuje vyvoj ménového kurzu EUR/CZK. Tomu odpovida i analyza citlivosti vysledku
hospodareni na zmény ménového kurzu EUR/CZK.

Nize uvedend tabulka shrnuje citlivost penéznich a nepenéznich aktiv a zavazkl Fondu vic¢i zménam
devizovych kurzd k 30. ¢ervnu. Analyza je zaloZena na predpokladech, ze se pfislusny ménovy kurz
zvySuje / sniZzuje o v tabulce uvedené procento, pficemz vSechny ostatni proménné zdstavaji konstantni.
Predpoklad predstavuje nejlepsi odhad managementu o pfiméreném posunu devizovych kurzd s ohledem
na jejich historickou volatilitu.

tis. K& Sménny  Zména Kurzovy  Zména  Kurzovy

kurz kurzu (+)  zisk(+) kurzu () zisk (+)

CZK/Ména ztrata (-) ztréta ()

EUR/CZK 24,75 2% -52 2% + 52
13.2.10 Urokové riziko (stuperi vystaveni Fondu riziku: stfedn)

Fond je vystaven Urokovému riziku. Urokové riziko spoéiva ve fluktuaci Cistého drokového vynosu a
hodnoty finanéniho aktiva v disledku pohybu trznich drokovych mér. Fond se vystavuje Ucinkdm kolisani
pfevladajici Urovné trznich urokovych sazeb na realnou hodnotu financnich aktiv a penéznich tokd

13.2.11 Riziko koncentrace (stupen vystaveni Fondu riziku: stfedni)

Koncentrace pozic mize Fond vystavit ztratdam, a to i navzdory tomu, Ze ekonomické a trzni podminky
mohou byt v daném oboru nebo odvétvi vseobecné priznivé. Podle oborového clenéni ma Fond
vyznamnou majetkovou/uvérovou expozici vici klientdm v sektoru nemovitosti.

13.2.12 Riziko zvolené skladby majetku Fondu (stupef vystaveni Fondu
riziku: stfedni).

Riziko zvolené skladby majetku Fondu spocivajici v tom, ze i pfes maximalni snahu o bezpecné
obhospodarovani a diverzifikaci majetku Fondu mdze Obhospodarovatelem zvolena skladba majetku
vést k vétsi ztraté hodnoty nebo mensimu ristu hodnoty majetku Fondu ve srovnani s jinymi investi¢nimi
zarizenimi s obdobnymi investicnimi cili.
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13.2.13 Riziko refinancovani Gvérd (stupen vystaveni Fondu riziku: vysoky)

Rizika spojena s refinancovanim uvérd pfijatych na U¢et Fondu, spocivajici v tom, Ze Fond nebo pfislusna
spole¢nost muze Celit riziku, Zze nebude schopen refinancovat své dluhy dal$im financovanim (at jiz ve
formé uvéry, ¢i jinak) ¢i refinancovat za podminek stejnych ¢i lepsich, nez jsou stévajici, pripadné
refinancovat prodejem aktiv.

13.2.14 Riziko nadmérného vyuzivani pakového efektu Fondem (stuper
vystaveni Fondu riziku: stfedni)

Riziko nadmérného vyuzivani pakového efektu je riziko spojené s vyuzitim ciziho kapitalu pro dosahovani
investi¢nich cill Fondu a spogiva v zesileném vlivu vyvoje trznich cen aktiv v majetku Fondu na hodnotu
InvestiCnich akcii a potencialné tak umoznuje dosahnout vyssiho zisku, ale také vyssi ztraty. Riziko je
oSetfeno stanovenim maximalni hodnoty pakové efektu, ktery Fond miZe vyuZivat ve statutu Fondu.

13.2.15 Rizika spjatd s chybnym ocenénim majetkové hodnoty (stupen
vystaveni Fondu riziku: stfedni)

Rizika spjata s chybnym ocenénim majetkové hodnoty v majetku Fondu znalcem, kdy v dusledku
chybného ocenéni majetkové hodnoty v majetku Fondu mdze dojit k poklesu hodnoty majetku Fondu po
prodeji takové majetkové hodnoty. Riziko je oSetfeno tak, ze Fond k ocenéni svych majetkovych hodnot
vyuziva odhadce.

13.2.16 Riziko jinych pravnich vad (stuperi vystaveni Fondu riziku: stfedni)

Riziko jinych pravnich vad spocivajici v tom, Ze hodnota majetku Fondu se mdze snizit v dUsledku pravnich
vad aktiv nabytych do majetku Fondu nebo Nemovitostnich spolecnosti, jejichz podily tvori soucast
majetku Fondu, tedy napfiklad v disledku existence zastavniho prava tfeti osoby, vécného bfemene,
najemniho vztahu, resp. predkupniho prava. Riziko je oSetfeno tak, ze Fond pred kazdym nabytim
majetkovych hodnot provadi pravni due diligence zamyslené investice.

13.2.17 Operaéhni riziko (stupen vystaveni Fondu riziku: stfedni)

Dlsledkem provozniho rizika mdze byt ztrata vlivem nedostatkd ¢i selhani vnitfnich procest nebo
lidského faktoru anebo vlivem vnéjsich udalosti a rizika ztraty majetku svéfeného do uschovy nebo jiného
opatrovani, které mize byt zapfi¢inéno zejména insolventnosti, nedbalostnim nebo Umyslinym jednanim
osoby, kterd ma v uschoveé nebo jiném opatrovani majetek Fondu nebo Investi¢ni akcie.

Fond ¢eli mnozstvi provoznich rizik, véetné rizika vyplyvajiciho ze zavislosti na informacnich technologiich
a telekomunikacnf infrastruktufe. Fond je zavisly na finan¢nich, Ucetnich a jinych systémech zpracovani
dat, které jsou komplexni a sofistikované a jejichz ¢innost mlze byt negativné ovlivnéna fadou problémd,
jako je nefunkénost hardwaru nebo softwaru, fyzické zniceni dllezitych IT systémd, Utoky pocitacovych
hackerd, pocitacovych virl, teroristické Utoky, a jiné. Fond tak mdze utrpét vyznamné financéni ztraty,
nesplnéni dluhd vaci klientdm, regulaénim zdsahim a poskozeni reputace. Skupina je vystavena
provoznimu riziku, které mdze vzniknout v dlsledku chyby pfi realizaci, konfirmaci nebo vyrovnani
transakci. Podobné riziko m(ze vzniknout u transakci, které nebyly fadné zaznamenany nebo vyucétovany;
regulatorni poZadavky v této oblasti se zvysily a ocekava se jejich dalsi rdst.

Fond mUZe utrpét ztraty v dlsledku pochybeni zaméstnance Investiéni spole¢nosti jako
obhospodarovatele Fondu ¢i ¢lena organd Fondu. Podnikdni Fondu je vystaveno riziku nedodrzeni
stanovenych zdsad a pravidel nebo pochybeni, nedbalosti nebo podvodd zaméstnancl Investi¢ni
spole¢nosti ¢i ¢lend orgdnl Fondu. Tyto kroky by mohly vést k pravnim sankcim, vaznému poskozeni
dobrého jména nebo k finanénim skodam. Ne vzdy je mozné pochybenim pfedchazet a opatfeni, ktera
Fond a Investi¢ni spole¢nost pfijima za ucelem prevence a odhalovani této ¢innosti, nemusi byt vzdy

efektivni.
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13.2.18 Riziko potencidlniho stietu zajmU (stuperi vystaveni Fondu riziku:
stfedni)

Obhospodarovatel ma nastaveny postupy identifikace a fizeni stfetu zajmd, ¢imz je potencialni riziko
minimalizovano.

13.2.19 Riziko vyplyvaijici z vefejnopravni regulace (stuperi vystaveni Fondu
riziku: nizky)

Riziko vyplyvajici z verejnopravni regulace souvisejici s pofizenim, vlastnictvim a pronajmem
majetkovych hodnot ve vlastnictvi fondu nebo Nemovitostnich spole¢nosti ¢i jinych spolecnosti, jejichz
podily tvofi sou¢dst majetku fondu, zejména zavedeni &i zvySeni dani, srazek, poplatkl ¢i omezeni ze
strany pfislusnych organd verejné spravy.

13.2.20 Riziko vyporadani (stupen vystaveni Fondu riziku: nizky)

Riziko vyporadani spocivajici v tom, Ze transakce s majetkem Fondu nebo Nemovitostnich spolecnosti Ci
jinych spoleénosti, jejichz podily tvofi soucast majetku Fondu, muaze byt zmarena v dusledku
neschopnosti protistrany obchodu dostat svym povinnostem a dodat majetek nebo zaplatit ve sjednaném
terminu.

13.2.21 Riziko ztraty majetku svéfeného do uschovy nebo jiného opatrovani
(stupen vystaveni Fondu riziku: nizky)

Riziko ztraty svéfeného majetku spocivajici v tom, ze je majetek Fondu v uschove a existuje tedy riziko
ztraty majetku Fondu svéfeného do Uschovy nebo jiného opatrovani, kterda mdze byt zapficinéna
insolventnosti, nedbalosti nebo umysinym jednanim osoby, ktera ma majetek Fondu v Uschové nebo
jiném opatrovani.

13.2.22 Riziko vyplyvajici z omezené Cinnosti depozitare (stupen vystaveni
Fondu riziku: nizky)
Rozsah kontroly fondu ze strany depozitare je smluvné omezen depozitéafskou smlouvou. Z kontrolni

¢innosti jsou vylouceny Ukony dle § 73 ods. 1 pismena f) ZISIF. Tato kontrola a ¢innost je zajiStovana
pfimo investi¢ni spolec¢nosti pomoci internich kontrolnich mechanismu.

13.2.23 Riziko zruseni fondu (stuperi vystaveni Fondu riziku: stfednf)
Fond maze byt ze zdkonem stanovenych ddvodd zrusen, a to zejm. z dlvodu, Ze:

a) pramérna vyse fondového kapitalu tohoto fondu za poslednich 6 mésict nedosahuje ¢astky
odpovidajici alespon T 250 000 EUR,;

b) vySe fondového kapitalu tohoto fondu do 12 mésicd ode dne jeho vzniku, nedosahne ¢astky
odpovidajici alespor T 250 000 EUR.

CNB mize rozhodnout o vymazu fondu ze seznamu investiénich fond(, napf. v pfipadé, kdy fond nema
déle nez tfi mésice depozitare.

Dale maze byt Fond zrusen napfiklad z divodu zadosti o vymaz Fondu ze seznamu investi¢nich fondl s
pravni osobnosti, zruseni Fondu s likvidaci, rozhodnuti soudu, rozhodnuti o pfeméné apod. Fond muze
byt zrusen i z jinych nez zékonem stanovenych dlvodd. Fond mdze byt zruSen napriklad i z divodu
ekonomickych a restrukturalizacnich (zejména v pripadé hospodarskych problémd Fondu).
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13.2.24 Riziko odejmuti povoleni k ¢innosti Obhospodafovateli (stuper

vystaveni Fondu riziku: nizky)
Riziko, ze CNB odejme povoleni k ¢innosti Obhospodafovateli, jestlize bylo vydano rozhodnuti o jeho
upadku nebo jestlize byl insolvencni navrh zamitnut proto, ze majetek Obhospodarovatele nebude
postacovat k Uhradé nakladd insolvenéniho Fizeni;

13.2.25 Riziko soudnich sport a spravnich sankci (stupen vystaveni Fondu
riziku: stfedni)
Fond neni U¢astnikem soudnich sport.

13.2.26 Ostatni identifikovana rizika:
Mezi dalsi identifikovana rizika patfi:

e Riziko nestalé aktualni hodnoty Investiénich akcii v dlsledku zmén skladby &i hodnoty majetku
Fonduy;

e Riziko odchylky aktualni hodnoty Investi¢nich akcii od likvidaéni hodnoty oteviené pozice Investora
na Fondu v dlsledku aplikace dodatecnych srazek a poplatkd pfi odkupu Investi¢nich akcif;

e Riziko pozastaveni odkupu Investi¢nich akcii spocivajici v tom, ze Obhospodarovatel je za urcitych
podminek opravnén pozastavit odkupovani Investi¢nich akcii, coz mlze zplsobit zménu aktualni
hodnoty Investi¢nich akcii, za kterou budou zadosti o odkoupeni vyporadany, a pozdéjsi vyporadani
odkupd;

e Riziko vztahujici se k odpovédnost v0ci tfetim osobam, zejména povinnosti k nahradé skody
zpUsobené pfipadnym poruseni zakonné nebo smiuvni povinnosti ze strany Fondu. Toto riziko se
mUzZe projevit negativné na hodnoté majetku Fondu tim, Ze nahrada skody bude pinéna 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 dtvodd nesplnéni podminek
spojenych s jejim drzenim plynouci z pravniho predpisu nebo ze Statuty;

e Riziko spojené s tim, Ze statutdrni organ muize kdykoliv se souhlasem kontrolntho organu
rozhodnout o zruSeni Fondu a Investor nebude drzet investici ve Fondu po celou dobu svého
zamysleného investic¢niho horizontuy;

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

Riziko zdanéni plynouci z toho, Ze Investor mize byt povinen zaplatit dané nebo jiné povinné platby
Ci poplatky v souladu s pravem a zvyklostmi Ceské republiky nebo statu, jehoz je danovym
rezidentem, nebo jiného v dané situaci relevantniho statu, ktery snizi ¢isty vynos jeho investice;

e Riziko poplatkd a srazek vyplyvajici z toho, Ze pripadné poplatky a srazky uplatfiované vUci
Investorovi mohou ve svém dusledku snizit ¢isty vynos jeho investice;

e Riziko poruSovani smluvnich povinnosti spocivajici v tom, ze v pfipadé, ze Investor porusi smluvné
pfevzatou povinnost, mQze byt vic¢i nému postupovano tak, Zze v dlsledku toho dojede ke snizeni
Cistého vynosu jeho investice nebo se takovy postup projevi v jeho majetkové sfére. Napfiklad
Investorovi, ktery nesdélil prislusné udaje ohledné své darfiové rezidence, mdze byt na protiplnéni,
které mu ma byt vyplaceno, aplikovana zvlastni danova sazba.
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e 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 skute¢ny nebo
mozny vyznamny nepfiznivy dopad na hodnotu investice. Tato rizika jsou Obhospodarovatelem
zohlednovana v souladu se zvefejnénou politikou zaclenovani rizik do procesl investi¢niho
rozhodovani.

14 Reélna hodnota

74dna financni aktiva a zavazky Fondu nejsou obchodovany na aktivnim trhu, a proto se uréuji pomoci
ocenovacich metod. Fond vyuziva rizné metody a ¢ini pfedpoklady zalozené na trznich podminkach, které
existuji ke konci kazdého roku. Ocenovaci metody pouzivané pro nestandardizované finanéni nastroje
jako jsou akciové opce, ménové swapy a jiné derivaty neobchodované na burze, zahrnuji pouziti
srovnatelnych nedavnych trznich transakci za obvyklé ceny, odkaz na jiné nastroje, které jsou
v podstaté stejné, analyzu diskontovanych penéznich tokl, modely ocefiovani opci a jiné metody
ocenovani bézné pouzivané Ucastniky trhu, které maximalné vyuzivaji vstupy na trhu a spoléhaji se co
nejméne na vstupy specifické pro danou entitu.

U nastrojl, pro které neexistuje zadny aktivni trh, mize Fond pouzit ocenéni provedend nezavislym
certifikovanym znalcem, ktera jsou obvykle zaloZzena na ocenovacich metodach a technikach, které jsou
vSeobecné uznavany jako standardy v ramci odvétvi. Ocefiovaci modely se pouzivaji pfedevsim k ocenéni
nekdtovaného vlastniho kapitdlu, pohledavek a jinych dluhovych ndstrojd, které nebyly v pribéhu
finan¢niho roku obchodovany na aktivnim trhu. Nékteré vstupy do téchto modeld nemusi byt na trhu
pozorovatelné, a proto se odhaduji na zakladé predpokladd.

Vystupem oceneéni je vzdy odhad nebo pfibliznd hodnota, kterou nelze stanovit s urcitosti a pouzité
ocenovaci metody nemusi pIné odrazet vSechny faktory relevantni pro pozice, které Fond ma. Ocenéni se
proto pfipadné upravuje tak, aby umoznovalo zahrnuti dalsich faktor(, véetné modelového rizika, rizika
likvidity a rizika protistrany.

Nasledujici tabulka analyzuje v rdmci hierarchie redlnych hodnot aktiva a zavazky Fondu (podle tfidy)
ocenéné redlnou hodnotou k 30. ¢ervnu 2025.

VSechna zverejnéna ocenéni realnou hodnotou jsou opakujici se ocenéni realnou hodnotou.

tis. K& Urover 1 Uroven 2 Uroven 3 Celkovy
zUstatek

Aktiva
FinanCni aktiva vykazovand v reainé hodnoté ) ) 849 036 849 036
do zisku nebo ztraty
Poskytnuté pdjcky - - 607 797 607 797
Majetkoveé ucasti - - 211168 211168
Ostatni pohledavky - - 30071 30071
Finanéni aktiva = = 849 036 849 036
Zavazky
Finanéni zavazky vykazované v realné
hodnoté do zisku nebo ztraty i i 416 095 416 095
Prijaté puajcky - - 7949 7949
Emitované dluhopisy - - 396 241 396 241
Obchodni a jiné zavazky - - 11905 11905
Finanéni zdvazk = = 416 095 416 095

Nasledujici tabulka analyzuje v rdmci hierarchie redlnych hodnot aktiva a zévazky Fondu (podle tfidy)
ocenéné realnou hodnotou k 31. prosinci 2024.
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tis. K& Uroveri 1 Uroveri 2 Uroven 3 Celkovy
zlstatek
Aktiva

Finan¢ni aktiva vykazovana v realné hodnoté

do zisku nebo ztraty - - 1077180 1077180

Poskytnuté pujcky - - 715552 715552
Majetkové Ucasti - - 292 423 292 423
Poh{eﬂdavky z prodeje majetkovych cennych ) ) 19618 19618
papird

Ostatni pohledavky - - 49 587 49 587
Finanéni aktiva = = 1077180 1077180
Zavazky

Finan&ni zdvazky vykazované v reéiné

hodnoté do zisku nebo ztraty 628 267 628267
Prijaté pUjcky - - 14057 14057
Emitované dluhopisy - - 446 194 446 194
Obchodni zdvazky a jiné zavazky - - 67212 67212
Zavaz/kyz tpisu investicnich akcii a dluhovych ) ) 100 804 100 804
cennych papird

Finanéni zavazky = = 628 267 628 267

Investice Fondu zafazené do urovné 3 maji vyznamné nepozorovatelné vstupy, nebot jsou obchodovany
zfidka nebo nejsou obchodovany vibec. Nastroje trovné 3 zahrnuji majetkové Ucasti Fondu a pohledavky
z poskytnutych pujcek a podrizenych uvérd. Vzhledem k tomu, Ze pozorovatelné ceny nejsou pro tyto
cenné papiry k dispozici, pouzil Fond k odvozeni redlné hodnoty ocenovaci metodu.

Ocenéni na Urovni 3 jsou pfezkoumavana minimalné jednou ro¢né nezavislym znaleckym posudkem
nebo internim ocenénim administratorem Fondu. Metoda uréeni redlné hodnoty ostatnich aktiv a zdvazk(
Fondu a zplsob stanoveni skutec¢né hodnoty investi¢ni akcie Fondu jsou obsazeny v provadécich
pravnich predpisech a statutu Fondu.
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Ocenovaci technika a vstupy pouzité pri méreni realné hodnoty investici urovné 3 ke konci sledovaného
ucetniho obdobf jsou nasleduijici:

tis. K& Redlna Ocenovaci 5 it vty
) hodnota technika Py
Aktiva
L ey 607 797 DCF Model  Pribor, IRS CZK,
Poskytnuté puljcky S,
Financni vykazy
211168 Substancni  Finan¢ni vykazy,
metoda trzni data,
Majetkové Ucasti projektova
dokumentace,
data z realitnich
portald
30071 Zni
Ostatni pohledavky DCF Model Trzni data, I(RE
Pasiva
. 7949 DCF Model  Pribor, IRS CZK,
P e Financni vykazy
. , . 396 241 DCF Model  Pribor, IRS CZK,
Emitované dluhopisy S,
Financni vykazy
. 11905 gl
Obchodni a jiné zavazky DCF Model Trzni data, lgi

Poskytnuté uvéry do dcefinych spolecnosti jsou ocenovany zrcadlovym postupem, a to jak na strané
majetku fondu, tak pfi ocenéni podild jako takovych. Uvéry poskytnuté z pohledu fondu tfetim strandm
jsou ocenovany metodou diskontovanych penéznich tokd, pfiéemZ hlavni ddraz je kladen na
predpokladanou vymahatelnost téchto uvérd. Trzni sloZka diskontni sazby je do jednoho roku odvozena
od urokové sazby PRIBOR a nasledné od sazeb IRS v CZK. Kreditni pfirazka je stanovena pomoci Z-
spreadu a nasledné korigovana na zakladé modelu Bloomberg DRSK a Uc¢etni analyzy finanénich vykaz(
dluznika. Celkova diskontni sazba se nachazi v intervalu od 4,4 % u kratkodobé pohledavky za bonitnim
fondem Czech Investment Fund SICAV, a.s. az po 8,9 % u transakci s rizikovéjsi protistranou. Emitované
dluhopisy jsou ocenény pomoci metody diskontovanych penéznich tokd. Diskontni sazby je sloZena
z trzniho rizika v podobé Priboru a IRS CZK, pripadné Euriboru a IRS EUR a kreditni pfirazky. Vazeny
pradmér diskontni sazby ¢ini 7,2 %.

Majetkové Ucasti jsou ocenovany metodou substanéni hodnoty. Nemovitosti v majetku podild jsou
ocenovany porovnavaci metodou, pficemz je provedena analyza realitniho trhu a analyza cen z realitnich
serverl. U projektd ve vystavbé je hodnota stanovena na zakladé rezidualni metody.

Ocenéni majetkovych Gcasti

substancnim zpusobemn

Model ocenéni stanovuje redlnou hodnotu vSech poloZek aktiv finanéniho aktiva a nasledné se odec¢tou

cizi zdroje. Tato hodnota se pouziva zejména tam, kde neni predpoklad going concern. Napriklad u
developerskych projektl ve vystavbeé.
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Ocenéni poskytnutych pujcek

vynosovym zpusobem

Model ocefiuje finan¢ni aktiva na zakladé vynosové metody, zejména diskontovanim budoucich
penéznich tokl. Diskontni sazba se sklada ze dvou polozek, kreditniho rizika na Urovni emitenta a dale

trzniho rizika, které bere v potaz aktudlni vyvoj na finanénich trzich. Ktomuto Ucelu je potfeba dostatek
vstupnich veli¢in. Kreditni riziko se vyhodnocuje dle potfeb, minimalné 1x rocné, trzni riziko priibézné.

Ocenéni prijatych pljcek

vynosovym zpusobem

Model ocefuje finan¢ni aktiva na zakladé vynosové metody, zejména diskontovanim budoucich
penéznich tokd. Diskontni sazba se skladd ze dvou polozek, kreditniho rizika na Urovni 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 potfeb, minimalné 1x ro¢né, trzni riziko pribézné.

Nasledujici tabulka zobrazuje rekonciliaci poc¢atec¢nich a koneénych stavl financnich nastroju, které jsou
ocenovany realnou hodnotou v tUrovni 3.

Sladéni pohybt na Urovni 3 hierarchie realnych hodnot podle tfid ndstroj je k 30. 6. 2025 nasleduijici:

Zisk
RedInd /ztréta Prevod Realn
tis, K& hodnota  ~ pr:ieggne Nékupy/ Prodej Emis Vypofada ydzoa hodnota
’ k1.1.20 . Vznik e e nf . . k30.6.20
o5 vysledku Urovné 5
hospodare 3
nf
Aktiva
Poskytnuté pujcky 715552 -92 527 367339 - - -382567 - 607797
Majetkove Ucasti 292423 -365118 283863 - - - - 211168
Poh]efjavky z prodeje majetkovych cennych 19618 ) ) ) . 19618 ) )
papird
. . 1687 -1707

Ostatni pohledavky 49 587 - 816 - - 332 30071
Celkem aktiva -457 645 849 036
Zdvazky
Prijaté pljcky 14 057 108 21234 - - 27450 - 7949
Emitované dluhopisy 446 194 -123 15460 - 43; -66 727 - 396241
Obchodnf a jiné zavazky 67 212 -620 563015 - 617702 - 11905
Celkem zavazky 527 463 -635 599 709 - 43; -711 879 - 416095
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Sladéni pohybd na urovni 3 hierarchie realnych hodnot podle tfid nastrojd je k 31.12.2024 nasledujici:

Zisk
tis. K& hodnota pm do / P Prodej Emis Vyporada y do hodnota
: k1120 | . e e ni .90 k311220
o4 vysledku  Vznik Urovné o4
hospodare 3
ni

Aktiva
Poskytnuté pljcky 473443 15655 o) . . 94450 - 715552
Majetkové dcasti 452584 129309 6241 OS; - - - 2924923
Nabyté dluhopisy 107 099 7866 2926 - - 117897 - -
E;)Ql!readavky z prodeje majetkovych cennych 46 550 209 3277 ) ) .30 000 ) 19618
Ostatni pohledévky 1266 - ggz 401 585 49587
Celkem aktiva -137 307 -643 926 1077 180
Zavazky
Prijaté pajcky 5198 -85 16925 - - -7 981 - 14057
Emitované dluhopisy 436 895 -3750 34095 - 912 -34 961 - 446 194
Obchodni a jiné zavazky 61250 840 421;38 208 687 - 67212

Celkem zavazky 503 343 915 -251 629 527 463

Fond také zohlednuje dalsi faktory rizika likvidity, Uvérového a trzniho rizika a upravuje model ocenovani
dle potreby.

Béhem roku 2025 a 2024 nedoslo k zadnym presuntm mezi Urovnémiv ramci hierarchie redinych hodnot.
Za sledované obdobi nedoslo ke zméné ocenovacich technik pro droven 3 méreni realné hodnoty.

15 Podminéna aktiva a zavazky

Fond nevede Zadné pravni spory, z nichz by pro ni plynuly podminéné zavazky, pfipadné podminéna

aktiva. Nejsou evidovany ani dalsi skute¢nosti, které by naplfiovaly podminky pro zvefejnéni podminénych
zavazkd.

16 Udalosti po rozvahovém dni

Po rozvahovém dni nedoslo k Zadnym vyznamnym udalostem.

V Praze dne 06.01.2026

Podpis statutarniho zastupce:

/-/// rd 7{/

JUDr. Petr Kratky
povéreny zmocnénec Clena predstavenstva
AVANT investi¢ni spolecnost, a.s.
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Udaje o pfedpokladaném budoucim vyvoji podnikani Fondu

Vyhled pro jednotliva aktiva, do kterych Fond pfevazné investuje:

Rezidenéni trh

o

Stavebnictvi vykazalo v roce 2024 velmi slabé vysledky, coz diky nizké srovnavaci zakladné
umoznuje v roce 2025 viditelny rlst. Hlavnimi bariérami zlstdvaji nedostatek pracovni sily,
omezena poptavka a problémy s dostupnosti materialu.

NeocCekava se vyrazna zmeéna urokovych sazeb. Obnoveny zajem domacnosti o hypotééni
Uvery naznacuje, ze prlimérna urokova sazba hypoték pod 5 % (aktudiné 4,6 %) je pro vétsinou
domacnosti akceptovatelna.

Pokud hypotecni trh udrzi dynamiku z poslednich mésicd, mohl by objem novych hypoték v
roce 2025 dosahnout priblizné 290 miliard K¢, coz by bylo o vice nez Ctvrtinu vice nez
v lonském roce. Tato Uroven by se nachdzela zhruba na poloviné mezi ,covidovymi roky”
2020 (224 mld. K¢) a 2021 (379 mld.).

Situace jednotlivych nemovitosti a developerskych projektl bude silné zavisla na financnich
parametrech, dostupnosti a cené financovani, fizeni ndklad a ziskovych marzi a kvalité
projektovych kalkulaci. Vyznamnéji nez dfive budou do procesu vstupovat nové pozadavky
ESG, které mohou zvysovat nakladovost, ovliviiovat konkurenceschopnost a schopnost
zajistit externi financovani jednotlivych projekta.

Dluhopisy

o

Trhy v prvni poloviné roku absorbovaly Sok z americkych cel, ktery v dubnu 2025 — z obav z
ochlazeni globalni ekonomiky — vedl k poklesu trznich urokovych sazeb.

Aktualni vynosy jsou vyssi nez na zaCatku roku 2025 a trh pocita s dlouhodobé stabilnimi
sazbami. Pokud nedojde k necekané zméné postoje CNB, mély by se vynosy udrzet na
soucasnych urovnich.

Ze strednédobého hlediska Ize ocekavat postupny pokles vynosove kfivky vlivem snizovani
sazeb CNB, uklidnéni na trzich a silné poptavky po ceskych statnich dluhopisech.

Rizikem zUstava vyvoj kreditnich marzi, které budou zavislé na finanénim zdravi emitentd,
jejich schopnosti spldcet uroky a jistiny ¢i refinancovat zavazky za pfijatelnych podminek.
Index iTraxx Europe Crossover, (rizikova prirdzka u vybranych evropskych emitentt) se, podle
agentury Bloomberg, aktualné pohybuje na nejnizsi Urovni od ledna 2022 (cca 266 bod).

Uvéry a pohledavky

o

PfestoZe se objem nesplacenych Uvérl v domacnostech meziroéné narostl, jejich podil na
celkovém objemu uvérd zlstal beze zmény.

Podil NPL (uvéry vselhani) vekonomice zlstava nizky, a to jak u hypote¢nich a
spotrebitelskych Gvér(, tak u uUvérd nefinanénim podnikdm. Mirmy narlst Ize oCekavat
s urcitym zpozdéni za vyvojem realné ekonomiky.

Kreditni marze u uvér( a pohleddvek budou nadale silné zavislé na individudinim posouzent
finanéniho zdravi dluzniky, jejich schopnosti splacet zavazky ¢i je refinancovat.

Obchodované akcie

@)

Vyvoj na akciovych trzich je silné ovlivnén globalnimi makroekonomickymi faktory, celnimi
zménami ze strany USA a geopolitickymi riziky. Navzdory vsem globalnim rizikdm se klicové
akciové indexy drzely blizko historickych maxim (napf. v USA).

Pozitivni vlivy zahrnuji pokrok v oblasti umélé inteligence, rozsahlou darnovou reformu v USA
a uvolnénou ménovou politiku v Evropé.

Americkd ekonomika zlstava v dobré kondici, coZ podporuje stabilitu sazeb Fedu (4,25-4,5
%) navzdory tlaku prezidenta Trumpa na jejich snizeni.

Evropska ekonomika se zotavuje pomaleji, zejména v Némecku. ECB v Cervnu snizila
depozitni sazbu o 25 bazickych bod( na 2 %, mj. v reakci na zavedeni 15% cel na evropsky

export do USA.
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- Majetkové Ucasti (neobchodované spolecnosti)

o Ocenéni majetkovych ucasti bude i ve druhé poloviné roku 2025 zavislé predevsSim na
vysledcich jednotlivych spole¢nosti.

o Pozitivni vliv na ocenéni mlize mit oziveni ekonomické aktivity v CR a pokles rizikové pfirazky
u projektového financovani.

o Mimy rdst bezrizikovych sazeb v reakci na pretrvavajici inflacni tlaky mize tento efekt
¢astecné kompenzovat.

Zasadnim faktorem pro ocenéni majetkovych Ucasti bude finanéni vykonnost jednotlivych spole¢nosti,
zejména jejich schopnost rdstu trzeb a EBITDA, generovani stabilniho cash flow a udrzeni ziskovych
marzi. Tyto ukazatele tvofi klicové vstupy do ocenovacich modell. Vyvoj bude silné zavisly na odvétvi a
na schopnosti managementu obstat v prostfedi vyssich nakladl a strukturalné niz&§iho ekonomického
rlstu. To je vyrazny kontrast oproti pfedchozi dekadé, kterd podporovala vyuzivani ciziho kapitalu na ukor
vlastniho jméni.
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6. Prohlaseni opravnénych osob Fondu

Podle naseho nejlepsiho védomi prohlasujeme, ze zkraceny soubor Ucetni zavérky podava vérny a poctivy
obraz o majetku, zdvazcich, finanéni situaci a vysledcich hospodareni Fondu a popis obsazeny v pololetni
finan¢ni zpravé obsahuje vérny prehled dlezitych udalosti, ke kterym doslo v prvnich 6 mésicich U¢etniho
obdobi, a jejich dopadu na zkraceny soubor Ucetni zavérky, spolu s popisem hlavnich rizik a nejistot pro
zbyvajicich 6 mésicl ucetniho obdobi, a rovnéz popis transakci se spfiznénymi stranami v prvnich 6
mésicich ucetniho obdobi, které podstatné ovlivnily vysledky hospodareni Fondu.

Zpracoval: JUDr. Petr Kratky

Funkce: povéreny zmocnénec jediného ¢lena predstavenstva spolecnosti
AVANT investicni spolecnost, a.s.

Dne: 6.1.2026

-
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Podpis:
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