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1. Aktivnosti istrazivanja i razvoja

Uprkos slabijim izgledima za globalni ekonomski rast, u prethodnoj poslovnoj godini srpska privreda
je ostvarila stabilan rast voden snaznom privatnom potroSnjom i investicijama. Nakon postizanja
najveceg privrednog rasta od izbijanja svetske ekonomske krize u 2018. godini od 4,4%, usledilo je
ocekivano usporavanje na prosecnih 2,8% medugodiSnje u prvoj polovini 2019. godine. Nakon rasta
od 4,8% u tre¢em kvartalu, zabelezen je najveci kvartalni rast realnog bruto domadeg proizvoda jos
od treéeg kvartala 2008. godine od 6,2%, Sto je prebacilo projekciju NBS od 6,1%, pri ¢emu je
ostvaren realni rast bruto domadeg proizvoda od 4,1% za 2019. godinu. U narednom periodu se
ocekuje nesto sporiji rast, procena Narodne banke Srbije za 2020. godinu iznosi 4,0% kao rezultat
nastavka ekspanzije investicija i potrosnje.

Godisnja stopa inflacije je tokom 2019. godine bila relativno stabilna u proseku na nivou od 1,9% uz
oscilacije u povremenom periodu. U prvih par meseci 2019. godine stopa inflacije se priblizavala
centralnoj vrednosti inflacionog cilja Narodne banke Srbije od 3,0 + 1,5%, da bi u aprilu mesecu
dostigla svoj najvisi nivo od 3,1%. Ovakav rezultat je bio uslovljen efektom niske baze cene povrca
koje su zabeleZile iznadprosecni rast za ovaj period godine usled niskih prinosa u Srbiji. U narednom
periodu je zabeleZeno znacajno usporavanje medugodisnje stope inflacije, krecu¢i se oko donje
granice inflacionog koridora Narodne banke Srbije od 3,0 = 1,5%, usled niZe cene sveZeg povrca, kao i
pada cene nafte kako na globalnom, tako i na domacem trzistu. Ocekivanje Narodne banke Srbije za
narednu godinu je nastavak kretanja stope inflacije oko donje granice inflacionog cilja od 3,0 £ 1,5% u
prvoj polovini godine dok ¢e u nastavku uslediti njeno postepeno priblizavanje centralnoj vrednosti
inflacionog cilja od 3,0%.

Strategija ciljanja inflacije se kao zvani¢ni rezim monetarne politike Narodne banke Srbije primenjuje
10 godina, u periodu od pocetka 2017. godine do kraja 2018. godine ciljana stopa inflacije je iznosila
3,0 £ 1,5%. Memorandumom o ciljanim stopama inflacije do 2022. godine usvojenom krajem 2019.
godine ciljana stopa inflacije je zadrzana na istom nivou. Referentna kamatna stopa je tokom prve
polovine 2019. godine bila odrZana na 3,0%, potom je Narodna banka Srbije u tri navrata od po 25
baznih poena (jul, avgust i novembar) smanjivala na nivo od 2,25% - najniZi nivo referentne kamatne
stope u reZimu targetiranja inflacije. Politika monetarnog popustanja tokom 2019. godine je bila
motivisana niskim inflatornim pritiscima, konstantnim apresijacijskim pritiscima na dinar, smanjenim
unutrasnjim i spoljasnjim neravnoteZzama kao i relaksacijom monetarnih politika vodeéih centralnih
banaka. Uz nastavak pra¢enja domacih makroekonomskih kretanja kao i deSavanja na medunardnim
robnim i finansijskim trZistima Narodna banka Srbije ¢e donositi svoje dalje odluke o referentnoj
stopi.

Tokom 2019. godine Narodna banka Srbije je nastavila da primenjuje rezim plivaju¢eg deviznog
kursa, dok su intervencije na deviznom trzistu imale za cilj smanjenje prekomerne oscilacije deviznog
kursa kao i oCuvanje cenovne i finansijske stabilnosti. Dinar je ostao relativno stabilan tokom cele
2019. godine krecuci se oko 117,5 dinara za euro.
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Dinar je u 2019. godini nominalno oja¢ao prema evru za 0,5% usled poboljSane makroekonomske
situacije i povoljnije percepcije rizika zemlje Sto je dovelo do interesovanja stranih investitora za
ulaganje u drzavne hartije od vrednosti i snaznog priliva stranih direktnih investicija. Tokom 2019.
godine Narodna banka Srbije je na deviznom trziStu neto kupila u ovom periodu 2.695 miliona evra
kako bi sprecila vece dnevne oscilacije kursa, Sto je doprinelo da devizne rezerve dostignu najvisi nivo
od pocetka njihovog pracenja, odnosno od 2000. godine. Oc¢ekivanja za 2019. godinu su stabilno
makroekonomsko i fiskalno okruzenje kao i povecano kreditiranje u dinarima dok ¢e kurs ostati na
pribliZnom nivou iz 2019. godine.

Tokom prvih devet meseci 2019. godine na nivou opste drzave ostvaren je suficit u iznosu od 35,1
milijardu dinara, odnosno 0,9% BDP-a. Prema Ministarstvu Finansija, fiskalna politika ée u narednom
periodu biti blago ekspanzivna. Skupstina Srbije je usvojila budzZet za 2020. godinu uz planiran deficit
na nivou od RSD 20,2 milijarde odnosno 0,3% BDP-a, Sto ée povoljno uticati na nastavak trenda
smanjenja javnog duga. Drzava je uspeSno emitovala desetogodiSnje evroobveznice na
medunarodnom finansijskom trzistu u novembru 2019. godine u iznosu od 550 miliona evra po
najniZoj stopi prinosa do sada (1,25%). Prikupljena sredstva ée se koristiti iskljucivo za ranu otplatu
skupih dolarskih obveznica koje su bile emitovane 2013. godine po kuponskoj stopi od 4,87%.

Povoljni ekonomski trendovi u Srbiji, otpornost ekonomskog rasta na izazove iz medunarodnog
okruZenja, niska i stabilna inflacija i opadajuci javni dug doprineli su povecanju kreditnog rejtinga od
strane rejting agencije Fitch i Standard and Poor’s na nivo ispod investicionog rejtinga.

Indeks najlikvidnijih akcija Beogradske berze BELEX15 je iznosio 801,69 indeksnih poena, Sto je za
5,25% viSe od njegove vrednosti na kraju 2018. godine. Indeks BELEXline je iznosio 1.726,82
indeksnih poena, sto je za 8,65% vise od njegove vrednosti na kraju 2018. godine. Ukupan promet na
regulisanom trzistu je iznosio RSD 91,9 milijardi, Sto je za 45,47% viSe u odnosu na prethodnu 2018.
godinu. Ucesce stranih investitora u prometu akcijama je u 2019. godini iznosilo 43,14% (povecanje
od 4,54 p.p. u odnosu na prethodnu godinu) dok je ucesée stranih investitora u ukupnom prometu
obveznicama iznosilo 4,06% (smanjenje od 4,18 p.p. u odnosu na prethodnu godinu).

U poslovnoj 2019. godini desile su se promene na domacem trZistu otvorenih investicionih fondova.
Na kraju godine broj Drustava za upravljanje investicionim fondovima se smanjio na 5 u odnosu na 6
na kraju 2018. godine, kako je Drustvu za upravljanje investicionim fondovima FIMA INVEST a.d.
Beograd oduzeta dozvola za rad. Broj otvorenih investicionih fondova koji ukljuCuje i dva kojima
upravlja DZU Intesa Invest a.d. Beograd iznosi 18, dok je jedan otvoreni investicioni fond kojim je
upravljalo DZU FIMA INVEST — FIMA ProActive preuzelo Drustvo za upravljanje investicionim
fondovima llirika a.d. Beograd. U periodu od osnivanja u februaru 2018. do kraja 2019. godine,
Drustvo je ostvarilo znacajne rezultate zauzevsi drugo najvece trZiSno ucesé¢e mereno vrednoséu
imovine pod upravom.

2. IntesalInvest a.d. Beograd drustvo za upravljanje investicionim fondovima

Drustvo za upravljanje investicionim fondovima Intesa Invest a.d. Beograd (u daljem tekstu: Drustvo)
osnovano je Odlukom o osnivanju od 27. decembra 2017. godine kao zatvoreno akcionarsko drustvo
od strane Banca Intesa a.d. Beograd u skladu sa Zakonom o investicionim fondovima (,,SI. glasnik RS*,
br. 46/2006, 51/2009, 31/2011 i 115/2014), Zakonom o privrednim drustvima (,,SI. glasnik RS“, br.
36/2011, 99/2011, 83/2014 — dr. zakon, 5/2015, 44/2018 i 95/2018) i Pravilnikom o uslovima za
obavljanje delatnosti drustva za upravljanje investicionim fondovima (,,SI. glasnik RS“, br. 15/2009,
76/2009, 41/2011, 44/2012, 94/2013, 5/2015, 13/2018 i 70/2018).
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Komisija za hartije od vrednosti Republike Srbije (u daljem tekstu: Komisija za hartije od vrednosti) je
2. februara 2018. godine, na osnovu Resenja br. 5/0-33-4165/7-17 o davanju dozvole drustvu za
upravljanje investicionim fondovima, izdala Drustvu dozvolu za rad za obavljanje sledeéih delatnosti:

e organizovanje i upravljanje otvorenim investicionim fondom,
e osnivanje i upravljanje zatvorenim investicionim fondom,
e upravljanje privatnim investicionim fondom.

Komisija za hartije od vrednosti je dala prethodnu saglasnost Banca Intesa a.d. Beograd na sticanje
kvalifikovanog ucesé¢a u Drustvu i to za 2.000 komada akcija na osnovu kojih sti¢e 100% ucesca u
kapitalu Drustva. Takode, Drustvo je ¢lanica Intesa Sanpaolo bankarske grupe upisane u Registar
bankarskih grupa Banke ltalije.

Na dan 31. decembar 2019. godine Drustvo upravlja sa dva otvorena investiciona fonda:

e Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Comfort Euro,
e Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Cash Dinar.

Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Comfort Euro je organizovan kao balansirani fond i na dan 31.
decembar 2019. godine ima ukupno 1.180 ¢lanova dok je neto imovina ovog fonda RSD 3.841.223
hiljade.

Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Cash Dinar je organizovan kao fond ocuvanja vrednosti
imovine i na dan 31. decembar 2019. godine ima ukupno 1.275 ¢lanova dok je neto imovina ovog
fonda RSD 4.558.203 hiljade.

Drustvo svojim ¢lanovima nudi niz pogodnosti medu kojima se istiCe profesionalno upravljanje
imovinom fondova kojim upravlja struc¢no lice uz podrsku investicionog komiteta i Eurizon Capital Sgr,
jedne od najvecih svetskih kompanija za upravljanje imovinom. Takode, Drustvo je kao posebnu
pogodnost za svoje ¢lanove obezbedilo nize naknade za upravljanje investicionim fondom koje su u
godini za nama predstavljale jedne od najniZih naknada za upravljanje na trzistu.

Posrednik Drustva u prodaji je Banca Intesa a.d. Beograd koja sa svojom razvijenom mreZom
ekspozitura omogucava €lanovima pristupacnost prilikom pristupanja ili istupanja iz fondova, kao i
dostupnost za sve neophodne informacije.
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3. Organizaciona struktura i poslovne aktivnosti

Organizaciona struktura je prilagodena obimu i vrsti posla.

( ]

L NADZORNI ODBOR J

[[ DIREKTOR DRUSTVA )

Interna revizija

P Odeljenje za Odeljenje za internu
olﬂslejst']i? ;a Odeljenje za prodaju racunovodstvo i kontrolu, rizike i
) poslove podrske kontrolu uskladenosti

Unutrasnja organizacija Drustva je uredena Odlukom o organizovanju organizacionih celina i
Pravilnikom o organizaciji i sistematizaciji poslova. Pravilnikom su uredena sledeca pitanja:

e Organizacioni delovi Drustva,
e Vrstaistepen stru¢ne spreme, odredene vrste zanimanja,
e Drugi posebni uslovi za obavljanje poslova u Drustvu.

Odeljenje je organizacioni deo najviseg hijerarhijskog nivoa u kome su grupisani srodni i funkcionalno
povezani poslovi.

Pravilnikom o organizaciji i sistematizaciji poslova utvrdeno je da se poslovanje Drustva obavlja u 5
odeljenja:

e QOdeljenje za investicije,
e Odeljenje za prodaju,
e QOdeljenje za racunovodstvo i poslove podrske,
e Odeljenje za internu kontrolu, rizike i kontrolu uskladenosti i
e QOdeljenje za internu reviziju.
Drustvo na dan 31. decembar 2019. nema registrovane ogranke.
Organi Drustva su Skupstina akcionara, Nadzorni odbor i Direktor Drustva.

Skupstinu Drustva ¢ini njen osnivac i jedini akcionar Banca Intesa a.d. Beograd.

Nadzorni odbor na dan 31.12.2019. cine:

e Claudio Marco Malinverno Predsednik
e Liuba Samotyeva Clan
e Darko Popovi¢ Clan
e Dorde Stojanovski Clan
e Danilo Mrvaljevi¢ Clan
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Direktor Drustva je Srdan Maleti¢ na Cije imenovanje je Komisija za hartije od vrednosti dala
saglasnost dana 2. februara 2018. godine reSenjem broj 5/0-33-4165/7-17. Direktor ispunjava sve
zakonom propisane uslove, kao i uslove propisane sistematizacijom radnih mesta Drustva za poslove
koje obavlja i za svoj rad odgovara Nadzornom odboru Drustva.

Portfolio menadzZer Drustva je lvan Jovanovi¢ koji je reSenjem Komisije za hartije od vrednosti br. 5/0-
27-6016/2-07 od 26. jula 2007. godine dobio licencu za obavljanje poslova portfolio menadzera.
Portfolio menadzer za svoj rad odgovara Direktoru Drustva.

4. Poslovanje Drustva

4.1. Bilans uspeha

Drustvo je u 2019. godini ostvarilo ukupne prihode u visini od RSD 46.096 hiljada i ukupne rashode
RSD 50.865 hiljada.

Bilans USpehCl v hiliadama dinara
2019 2018

Poslovni prihodi 38.695 1.772
Poslovnirashodi (50.755) (34.227)
Gubitak iz poslovnih aktivnosti (12.060) (32.455)
Finansijski prinodi 7.253 5.279
Finansijski rashodi (110) (22)
Dobitak iz finansijskih aktivnosti 7.143 5.257
Dobitak iz uskladivanja vrednosti 148 44
Rezultat pre oporezivanja (4.769) (27.154)
Poreski rashod perioda (14)

Neto gubitak (4.783) (27.154)

Strukturu prihoda Drustva za 2019. godinu c¢ine poslovni prihodi, finansijski prihodi i dobici od
uskladivanja vrednosti imovina i obaveza:

Prihodi Dru§ivc1 u hiljiadama dinara
2019 2018
Prihodi po osnovu upravljanja fondovima 38.599 1.759
Dobici iz ostvarene razlike u ceni 96 13
Finansijski prihodi 7.253 5.279
Dobitak od uskladivanja vrednostiimovine i obaveza 148 44
Ukupno prihodi 46.096 7.095
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Najveée ucesce u strukturi prihoda su zauzeli prihodi po osnovu upravljanja fondovima. Drustvo je
uspelo da ostvari 18,92% trziSnog ucesc¢a na dan 31.12.2019. i zauzme drugo mesto na trzistu mereno
imovinom pod upravljanjem. Znacajan rast imovine pod upravljanjem dva fonda kojima Drustvo
upravlja doprineo je povecdanju uéesca poslovnih prihoda u ukupnoj strukturi prihoda koje je Drustvo
ostvarilo u 2019. godini.

Finansijski prihodi se vecinski sastoje iz prihoda od kupona dve obveznice Ministarstva finansija
Republike Srbije koje se nalaze u vlasnistvu Drustva (RSD 5.803 hiljade), dok ostatak cine prihodi od

kamata na orolene depozite i depozite po videnju.

Struktura rashoda Drustva za 2019. godinu izgleda ovako:

Rashodi Drustva u hiliadama dinara
2019 2018
Rashodi po osnovu obavljanja delatnosti (5.853) (4.248)
Troskovizarada, naknada zarada i ostali licni rashodi (29.592) (19.949)
TroSkovi amortizacije (1.139) (345)
Troskovirezervisanja (235) (592)
Ostali poslovnirashodi (13.936) (9.093)
Finansijski rashodi (110) (22)
Ukupno Rashodi (50.865) (34.249)

U okviru rashoda po obavljanju delatnosti najveci deo se odnosi na troskove marketinga (RSD 3.438
hiljada) za koje su budZetirana znacajna sredstva s obzirom na to da je 2019. godina bila druga godina
poslovanja Drustva i da je u skladu sa ciljevima i planom informisanje o svim pogodnostima ulaganja
u fondove Drustva predstavljalo prioritet. TroSkovi naknada posrednicima se odnose na usluge
posredovanja od strane Banca Intesa a.d. Beograd Drustvu i u 2019. godini su iznosili RSD 2.403
hiljade.

Znacajni izdaci za Drustvo su bili i troskovi usluga, a medu njima troskovi odrzavanja softvera i
Bloomberg terminala, troskovi usluga Banca Intesa a.d. Beograd po osnovu Ugovora o poslovnoj
saradnji kao i troskovi reprezentacije.

Finansijski rashodi u iznosu od RSD 110 hiljada (2018.: RSD 22 hiljade) se odnose na rashode po
osnovu kamata na REPO transakciju sa Banca Intesa a.d. Beograd u iznosu od RSD 78 hiljada kao i na
negativne kursne razlike.

4.2. Bilans stanja

Na dan 31. decembar 2019. godine bilans stanja prikazuje pregled sredstava, obaveza i kapitala
Drustva. Iznos aktive i pasive na kraju poslovne godine je RSD 226.805 hiljada.

U okviru aktive, Drustvo je posedovalo stalnu imovinu u visini od RSD 141.293 hiljade, obrtnu
imovinu u visini od RSD 84.612 hiljada i aktivha vremenska razgrani¢enja od RSD 900 hiljada.

U strukturi aktive je najveée ucesce hartija od vrednosti raspoloZivih za prodaju koje se sastoje iz dve
obveznice Ministarstva finansija Republike Srbije koje je Drustvo kupilo 8. maja 2018. godine i 15.
maja 2018. godine na aukcijama.
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u hiljadama dinara

31.12.2019 31.12.2018

Nemat erijalna imovina 8.514 4.837
Hartije od vrednostiraspolozive za prodaju 132.779 123.704
Potrazivanja po osnovu naknade za upravljanje 5.250 723
Potrazivanja za naknadu po osnovu kupovine i otkupa investicionih jedinica 16 61
Ostala potrazivanja 70.004 60.000
Ostali finansijski plasmani 5.125 4.977
Gotovina i gotovinski ekvivalenti 4.217 24.699
Aktivna vremenska razgranicenja 900 496
Ukupna aktiva 226.805 219.497

Pocetno merenje nematerijalne imovine vrsi se po nabavnoj vrednosti ili po ceni koStanja. Drustvo
nakon pocetnog priznavanja nematerijalnu imovinu vrednuje primenom modela nabavne vrednosti
koji predvida da se imovina vrednuje po nabavnoj vrednosti, umanjenoj za obra¢unatu amortizaciju i
ukupne gubitke zbog umanjenja vrednosti.

Amortizacija se obracunava na nabavnu vrednost nematerijalne imovine po odbitku procenjene
preostale vrednosti sredstva na kraju procenjenog veka koris¢enja, po proporcionalnom metodu,
primenom stopa amortizacije koje obezbeduju nadoknadivanje vrednosti u toku njihovog korisnog
veka trajanja. Obradun amortizacije nematerijalne imovine vrsi se od pocetka narednog meseca u
odnosu na mesec kada je sredstvo stavljeno u upotrebu.

Nematerijalnu imovinu Drustva ¢ine softver i licenca nabavne vrednosti RSD 5.182 hiljade. Tokom
2019. godine vrsena su nadogradivanja softvera u iznosu od RSD 4.816 hiljada, ispravke vrednosti
(amortizacija) je iznosila RSD 1.139 hiljada, dok je sadasnja vrednost na dan 31. decembar 2019.
iznosi RSD 8.514 hiljade.

PotraZivanja po osnovu naknade za upravljanje na dan 31. decembar 2019. godine imaju sledeéu
strukturu:

u hiliadama dinara

31.12.2019 31.12.2018

Intesa Invest Comfort Euro 2219 587
Intesa Invest Cash Dinar 3.031 136
Ukupno potrazivanja po osnovu naknade za upravljanje 5.250 723

PotraZivanja za naknadu po osnovu kupovine i otkupa investicionih jedinica na dan 31. decembar
2019. godine se sastoje iz potrazivanja za naknadu po osnovu otkupa investicionih jedinica od Intesa
Invest Comfort Euro fonda u iznosu od RSD 16 hiljada. DruStvo nema potraZivanja po osnovu ovih
naknada od Intesa Invest Cash Dinar fonda, zato Sto tom fondu ne naplacuje naknadu po osnovu
kupovine i otkupa investicionih jedinica.
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Ostala potraZivanja u iznosu od RSD 70.004 hiljade se odnose na potrazivanja po osnovu depozita u
iznosu RSD 40.000 hiljada deponovanih kod AIK Banke a.d. Beograd, RSD 15.000 hiljada deponovanih
kod Sberbank Srbija a.d. Beograd kao i na RSD 15.000 hiljada deponovanih kod Vojvodanske banke
a.d. Novi Sad. RSD 4 hiljade se odnosi na potrazZivanje po osnovu preplaéene fakture.

Ostali finansijski plasmani se odnose na plasmane u investicione jedinice otvorenog investiciong
fonda Intesa Invest Cash Dinar u iznosu od RSD 5.125 hiljada.

Na dan 31. decembar 2019. godine Drustvo na tekuéem racunu kod Banca Intesa a.d. Beograd
poseduje iznos od RSD 4.217 hiljada.

Aktivna vremenska razgranicenja se sastoje od unapred placenih troSkova i iznose RSD 900 hiljada.

Na dan 31. decembar 2019. godine struktura pasive Drustva se sastojala iz kapitala, dugorocnih
rezervisanja i obaveza i pasivnih vremenskih razgranicenja.

u hiljadama dinara

31.12.2019 31.12.2018

Dugorocna rezervisanja 6.418 4.737
Obaveze po osnovu zakupa 95 96
Obaveze iz poslovanja 2.649 2.421
Obaveze za poreze i dporinose 16
Pasivna vremenska razgranicenja 1.440 1.188
Ukupno obaveze 10.618 8.442
Kapital 216.187 211.055
Ukupna pasiva 226.805 219.497

Kapital Drustva obuhvata osnovni kapital, revalorizacione rezerve i nerealizovani dobitak, kao i
gubitak prethodne i tekuce godine. Drustvo na dan 31. decembar 2019. godine posluje kao zatvoreno
akcionarsko drustvo, kod koga je Banca Intesa a.d. Beograd vlasnik 100% kapitala. Ukupan upisanii u
novcu uplaceni osnovni kapital Drustva iznosi 2 miliona EUR, u dinarskoj protivvrednosti po srednjem
kursu NBS za EUR na dan uplate. Osnovni kapital Drustva je podeljen na 2.000 akcija bez nominalne
vrednosti.

Gubitak tekuce godine na dan 31. decembar 2019. godine iznosi RSD 4.783 hiljade.
Struktura kapitala Drustva na dan 31. decembar 2019. godine:

u hilladama dinara

31.12.2019 31.12.2018

Akcijski kapital - obicne akcije 236.976 236.976
Revalorizacione rezerve i nerealizovani dobici i gubici 11.148 1.233
Gubitak prethodnih godina (27.154) -
Gubitak tekuc¢e godine (4.783) (27.154)
Stanje na dan bilansa 216.187 211.055
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U skladu sa Pravilnikom o investicionim fondovima, Drustvo je duzno da u svom poslovanju obezbedi
minimalni osnovni kapital DrusStva u visini koja nije manja od dinarske protivvrednosti EUR 125
hiljada:

U hiliadama dinara
31.12.2019 31.12.2018

Kapital 216.187 211.055
Dinarska protivvrednost 14.699 14.774
Razlika 201.488 196.281

Na dan 31. decembar 2019. godine osnovni kapital Drustva iznosi RSD 216.187 hiljada sto je za RSD
201.488 hiljada iznad zakonski propisanog minimuma od EUR 125.000 u dinarskoj protivvrednosti,
koji na dan 31. decembar 2019. godine iznosi RSD 14.699 hiljada.

U toku poslovne 2019. godine nije bilo otkupa sopstvenih akcija.

Dugorocna rezervisanja obuhvataju rezervisanja za bonuse zaposlenih u iznosu od RSD 5.591 hiljadu,
dok je Drustvo na dan 31. decembar 2019. godine izvrsilo i rezervisanje za otpremnine u iznosu od
RSD 85 hiljada kao i za neiskoris¢ene dane godisnjih odmora zaposlenih u iznosu od RSD 742 hiljade.
Rezervisanja za otpremnine i neiskoriS¢ene dane godis$njih odmora zaposlenih su formirana na
osnovu aktuarskog obracuna.

Obaveze po osnovu zakupa se odnose na naknadu koju Drustvo placa osnivadu Banca Intesa a.d.
Beograd po Ugovoru o zakupu.

Obaveze iz poslovanja imaju slededu strukturu:

u hiliadama dinara

31.12.2019 31.12.2018

Obaveze prema dobavljacima 550 328
Obaveze po osnovu ugovora sa trec¢im licima - 18
Obaveze prema zaposlenima 21 -
Obaveze iz poslovanja - Banca Intfesa a.d. Beograd 2.078 2.075
Ukupno obaveze iz poslovanja 2.649 2.421

Pasivna vremenska ogranicenja se odnose na sledece iznose:

u hiliadama dinara

31.12.2019 31.12.2018

Unapred obracunati troskovi revizie 1.178 1.178
Unapred obracunati troskovi premije osiguranja 122 10
Ostali unapred obracunati froskovi 140 -
Ukupno pasivna vremenska razgrani¢enja 1.440 1.188
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4.3. Pokazatelji poslovanja Drustva
Likvidnost
Rizik likvidnosti predstavlja verovatno¢u nastanka negativnih efekata na sposobnost Drustva da
ispunjava svoje dospele obaveze. Odrazava se kao nemogucnost Drustva da izvrsi pla¢anje dospelih
obaveza, usled nelikvidnosti imovine Drustva, odnosno oteZanog pretvaranja imovine u likvidna

sredstva.

Potrazivanja + Kratkorocni

. finansijski plasmani + Obrtna RSD 84.612
Racio Gotovina imovina hiljada
A - - - - 0,
. tgkuce . Kratkoro¢ne obaveze Kratkoroéne RSD 2.760 3.065,65%
likvidnosti s
obaveze hiljada

Stavljanjem u odnos obrtne imovine kojom Drustvo raspolaZze naspram kratkoro¢nih obaveza Drustva
moze se zakljuciti da su kratkoro¢ne obaveze u potpunosti pokrivene obrtnom imovinom, kao i da je
Drustvo visoko likvidno.

Racio ubrzane  _ Gotovina ___RSD 4.217 hiljada
likvidnosti " Kratkoro¢ne obaveze ~  RSD 2.760 hiljada

152,79%

Racio ubrzane likvidnosti pokazuje da su kratkorocne obaveze DrusStva u potpunosti pokrivene
gotovinom kojom Drustvo raspolaze.

Solventnost
Solventnost Drustva se ogleda u sposobnosti Drustva da izmiruje svoje obaveze u dugom roku.

Sve obaveze Drustva prema dobavljaCima su viSestruko pokrivene kratkoro€nim potraZivanjima koja
su u potpunosti naplativa u roku kracem od 30 dana ¢ime je obezbedena visoka solventnost Drustva.

Produktivnost

Produktivnost zaposlenih u Drustvu mereno prihodom od upravljanja fondovima je na kraju 2019.
Iznosila:

. Prihodi od upravljanja RSD 38.599 hiljada -
Produkt t = = = RSD 5.147 hiljad
roduktivnos Broj zaposlenih (6+9)/2 faca

Drustvo je ostvarilo zadovoljavajuéi nivo produktivnosti u odnosu na zaposlene.
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Ekonomicnost

Drustvo je na dan 31. decembar 2019. godine ostvarilo ukupne prihode od RSD 46.096 hiljada, dok su
ukupni rashodi iznosili RSD 50.879 hiljada Sto je rezultiralo neto gubitkom od 4.783 hiljada.

U segmentu Finansijskih aktivnosti, Drustvo je ostvarilo dobitak u iznosu od RSD 7.143 hiljade. Ipak,
povecani troskovi u ostalim poslovnim kategorijama rezultirali su gubitkom iz poslovnih aktivnosti u
iznosu od RSD 12.060 hiljada, Sto predstavlja ocekivani rezultat s obzirom na Cinjenicu da je ovo bila
druga poslovna godina Drustva.

Racio ukupne _ Ukupni prihodi B RSD 46.096 hiljade
ekonomignosti ~ Ukupnirashodi ~ RSD50.879 hiljada

90,60%

5. Poslovanje investicionih fondova
Drustvo na dan 31. decembar 2019. godine upravlja sa dva otvorena investiciona fonda:

e Intesa Invest Comfort Euro i
e Intesa Invest Cash Dinar.

5.1 Intesa Invest Comfort Euro

Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Comfort Euro je osnovan 10. avgusta 2018. godine i na dan
31. decembar 2019. godine fond je raspolagao neto imovinom od RSD 3.841.223 hiljade.

U nastavku je bilans uspeha otvorenog investicionog fonda Intesa Invest Comfort Euro:

Bilans Uspeha u hiljiadama dinara

Infesa Invest Comfort Euro 2019 2018
Poslovni prinodi 26.674 77
Poslov ni rashodi (19.924) (2.25¢)
Realizovani gubitak (3.14¢) (1.485)
Realizovani dobitak 14.209 -
Nerealizovani dobitak 428.762 39.632
Nerealizov ani gubitak (338.933) (50.965)
Ukupni nerealizov ani gubitak - (11.333)
Ukupni nerealizovani dobitak 89.829 -
Smanjenje neto imovine fonda - (12.818)
Povecanje neto imovine fonda 107.642 -

Intesa Invest Comfort Euro fond je ostvario dobitak u iznosu od RSD 107.642 hiljade, Sto je rezultat
ukupnog realizovanog dobitka u iznosu od RSD 17.813 hiljada kao i ukupnog nerealizovanog dobitka
u iznosu od RSD 89.829 hiljada.
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Struktura prihoda fonda je sledeca:

Prihodi u hiljiadama dinara

Intesa Invest Comfort Euro 2019 2018
Prihodi od kamata 9.963 528
Prihodi od dividendi 16.711 217
Ostali prinodi - 26
Realizov ani dobitak po osnov u hartija od vrednosti 14.159 -
Realizov ani dobitak po osnov u kursnih razlika 50 -
Nerealizov ani dobitak po osnovu hartija od vrednosti 375.192 28.784
Nerealizov ani dobitak po osnov u kursnih razlika 53.570 10.848
Ukupno prihodi 469.645 40.403

Intesa Invest Comfort Euro je najvece prihode ostvario po osnovu nerealizovanih dobitaka po osnovu
hartija od vrednosti (RSD 375.192 hiljade) i po osnovu kursnih razlika (RSD 53.570 hiljada) za ulaganja
u hartije od vrednosti kojima se trguje, a predstavljaju finansijska sredstva i vrednuju se po trzisnoj
(fer) vrednosti. Ova sredstva se inicijalno evidentiraju po nabavnoj vrednosti, a u skladu sa
Pravilnikom o investicionim fondovima svakodnevno se vrsi uskladivanje njihove knjigovodstvene
vrednosti sa trziSnom (fer) vrednosScu. Odstupanja koja se tom prilikom jave u odnosu na
knjigovodstvenu vrednost iskazuju se kao nerealizovani dobici i gubici po osnovu hartija od vrednosti.

Struktura rashoda fonda je sledeca:

Rashodi u hiliadama dinara

Infesa Invest Comfort Euro 2019 2018
Naknada Drustvu za upravljanje (16.644) (1.41¢8)
Troskovi kupovine i prodaje hartija od vrednosti (1.100) (631)
TroSkovi kastodi banke (2.164) (191)
Ostali poslovni rashodi (16) (18)
Realizovani gubitak po osnovu hartija od vrednosti (2.081) -
Realizovani gubitak po osnovu kursnih razlika (1.065) -
Nerealizovani gubitak po osnovu hartija od vrednosti (275.222) (38.864)
Nerealizovani gubitak po osnovu kursnih razlika (63.711) (12.101)
Ukupno rashodi (362.003) (53.221)

Intesa Invest Comfort Euro je najvece rashode ostvario po osnovu nerealizovanih gubitaka po osnovu
hartija od vrednosti (RSD 275.222 hiljade) i po osnovu kursnih razlika (RSD 63.711 hiljadu) za ulaganja
u hartije od vrednosti kojima se trguje, a predstavljaju finansijska sredstva i vrednuju se po trzisSnoj
(fer) vrednosti. Pored ovih rashoda, znacajni su bili i rashodi po osnovu naknada Drustvu za
upravljanje imovinom u iznosu od RSD 16.644 hiljade.
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Izvestaj o promenama na neto imovini
otvorenog investicionog fonda

u hiliadama dinara

Intesa Invest Comfort Euro 31.12.2019 31.12.2018
Neto imovina na pocetku perioda 1.169.935 -
Ukupna povecanja neto imovine 3.159.328 1.232.427
Povecanja po osnovu realizovanin dobitaka 40.878 77

Povecanja po osnovu nerealizovanih dobitaka od ulaganja u hartije

od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha g2t 39.632
Povecanja po osnovu prodaje investicionih jedinica 2.689.688 1.192.024
Ukupna smanjenja neto imovine (488.040) (62.492)
Smanjenja po osnovu realizovanih gubitaka (23.065) (2.256)
Smanjenja po osnovu nerealizovanih gubitaka od ulaganja u hartije od (338.933) (50.965)
vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha ’ :

Smanjenja po osnovu otkupa inv esticionih jedinica (126.042) (9.271)
Neto imovina na kraju perioda 3.841.223 1.169.935

Intesa Invest Comfort Euro fond je stekao licencu za rad upistom u registar investicionih fondova
dana 10. avgusta 2018. godine. U toku izvestajnog perioda ostvareno je poveéanje neto imovine
Intesa Invest Comfort Euro fonda po osnovu realizovanih dobitaka od RSD 40.878 hiljada, po osnovu
nerealizovanih dobitaka od ulaganja u finansijske instrumente od RSD 428.762 hiljade i po osnovu
prodaje investicionih jedinica u iznosu od RSD 2.689.688 hiljada, Sto daje ukupno poveéanje neto
imovine od RSD 3.159.328 hiljada.

Sa druge strane, neto imovina Intesa Invest Comfort Euro fonda je smanjena po osnovu realizovanih
gubitaka za RSD 23.065 hiljada, po osnovu nerealizovanih gubitaka od ulaganja u finansijske
instrumente od RSD 338.933 hiljade i po osnovu otkupa investicionih jedinica za RSD 126.042 hiljade,
$to ukupno iznosi RSD 488.040 hiljada smanjenja neto imovine Fonda.

Neto imovina fonda na dan 31. decembar 2019. godine iznosi RSD 3.841.223 hiljade dok je broj
¢lanova 1.180. 1.179 clanova su fizicka lica dok je 1 ¢lan pravno lice.

U skladu sa ¢lanovima 58-66. Pravilnika o investicionim fondovima (,SI. Glasnik RS“, br. 5/2015),

Drustvo za upravljanje investicionim fondovima Intesa Invest ad Beograd objavljuje stope prinosa
fonda Intesa Invest Comfort Euro:

Datum

Naziv fonda : . Stopa prinosa (u RSD)
organizovanja

Godisnja . Od pocetka
Za period od 5 .
Intesa Invest 31.12.2018. - odina poslovanja do
Comfort Euro 10.08.2018. 31.12.2019. 8 31.12.2019.
5,06% - 2,35%
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5.2. Intesa Invest Cash Dinar

Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Cash Dinar je osnovan 5. oktobra 2018. godine i na dan 31.
decembar 2019. godine fond je raspolagao imovinom od RSD 4.558.203 hiljade.

U nastavku je bilans uspeha otvorenog investicionog fonda Intesa Invest Cash Dinar:

Bilans Uspeha u hiljiadama dinara
Infesa Invest Cash Dinar 2019 2018
Poslov ni prihodi 103.54¢6 2119
Poslov ni rashodi (23.381) (314)
Ukupni realizovani dobitak 80.165 1.805
Povecanje neto imovine fonda 80.145 1.805

Intesa Invest Cash Dinar fonda je ostvario dobitak u iznosu od RSD 80.165 hiljada kao rezultat vecih
prihoda od rashoda tokom 2019. godine.

Celokupni prihodi Intesa Invest Cash Dinar fonda u iznosu od RSD 103.546 hiljada predstavljaju
poslovne prihode — prihode od kamata na orocene depozite i depozite po videnju.

Struktura rashoda je sledeca:

Rashodi u hiliadama dinara

Infesa Invest Cash Dinar 2019 2018
Naknada Drustvu za upravljanje (21.532) (251)
Troskovi kastodi banke (1.788) (56)
Ostali poslovni rashodi (63) (7)
Ukupno rashodi (23.381) (314)

Najveci rashodi Intesa Invest Cash Dinar fonda u iznosu od RSD 21.532 hiljade se odnosi na naknadu
za uslugu koje Intesa Invest Cash Dinar fond pla¢a Drustvu po osnovu upravljanja imovinom fonda i
obracunava se u procentu od 0,8% godisnje od 01.04.2019. godine, na vrednost imovine fonda u
promotivnom periodu. Promotivni period u kome je vaZila snizena naknada od 0,4% je trajao do
31.03.2019. godine.
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Izvestaj o promenama na neto imovini u hiljadama dinara

Intesa Invest Cash Dinar 31.12.2019 31.12.2018
Neto imovina na pocetku perioda 547.483 -
Ukupna povecanja neto imovine 6.188.202 589.617
Povecanja po osnovu realizovanih dobitaka 103.54¢6 2.119
Povecanja po osnovu prodaje investicionih jedinica 6.084.656 587.498
Ukupna smanjenja neto imovine (2.177.482) (42.134)
Smanjenja po osnovu realizovanih gubitaka (23.381) (314)
Smanjenja po osnovu otkupa investicionih jedinica (2.154.101) (41.820)
Netfo imovina na kraju perioda 4.558.203 547.483

Intesa Invest Cash Dinar fond je stekao licencu za rad upisom u registar investicionih fondova dana 5.
oktobar 2018. godine. U toku izveStajnog perioda ostvareno je povecanje neto imovine fonda po
osnovu realizovanih dobitaka od RSD 103.546 hiljada i po osnovu prodaje investicionih jedinica u
iznosu od RSD 6.084.656 hiljada, Sto daje ukupno povecanje neto imovine fonda od RSD 6.188.202
hiljade.

Sa druge strane, neto imovina Intesa Invest Cash Dinar fonda je smanjena po osnovu realizovanih
gubitaka za RSD 23.381 hiljadu i po osnovu otkupa investicionih jedinica za RSD 2.154.101 hiljadu, Sto
predstavlja ukupno smanjenje neto imovine fonda u iznosu od RSD 2.177.482 hiljade.

Neto imovina Intesa Invest Cash Dinar fonda na dan 31. decembar 2019. godine iznosi RSD 4.558.203

hiljade, dok je broj ¢lanova 1.275. Struktura imovine fonda prema uces¢u pravnih i fizickih lica izgleda
ovako:

L Fizicka lica mPravna lica
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U skladu sa ¢lanovima 58-66. Pravilnika o investicionim fondovima (,SI. Glasnik RS“, br. 5/2015),
Drustvo za upravljanje investicionim fondovima Intesa Invest ad Beograd objavljuje stope prinosa
fonda Intesa Invest Cash Dinar:

Datum

Naziv fonda . .
organizovanja

Stopa prinosa (u RSD)

Godisnja . Od pocetka
Za period od 5 .
Intesa Invest Cash 31.12.2018. - odina poslovanja do
Dinar 05.10.2018. 31.12.2019. 8 31.12.2019.
2,97% - 2,97%

6. Sistem upravljanja rizicima

Drustvo uspostavlja sistem upravljanja rizicima koji se javljaju u njegovom poslovanju i koji
omogucavaju njihovo efikasno identifikovanje, merenje i kontrolu, kao i aktivno upravljanje rizicima,
a narocito:

e TrziSnim rizikom,

e Operativnim rizikom,

e Rizikom likvidnosti,

e Rizikom uskladenosti poslovanja sa propisima i
e Kreditnim rizikom.

6.1. Trzisni rizici

Trzisni rizik predstavlja verovatnocu nastanka negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital
Drustva zbog promena na trzistu. Ovaj rizik obuhvata rizik promena kamatnih stopa, valutni rizik, kao
i rizik promena u cenama hartija od vrednosti.

Kontinuiranim pracenjem trzisnih kretanja i prognoza i kvalitetnim izborom hartija od vrednosti u
koje ¢e se ulagati imovina Drustva, Drustvo nastoji da na adekvatan nacin upravlja ovim rizikom.
Drustvo se od trziSnog rizika takode stiti diversifikacijom portfolija.

6.1.1. Rizik promena cena hartija od vrednosti

Rizik promene cena hartija od vrednosti predstavlja moguée negativne efekte na finansijski rezultat i
kapital Drustva do kojih moZe dodi zbog promene tj. pada cena hartija od vrednosti.

U toku poslovanja Drustva, imovina u vrednosti zakonom propisanog minimalnog iznosa osnovnog
kapitala (EUR 125.000,00) se moZe drZati u gotovini i gotovinskim ekvivalentima, depozitima i
hartijama od vrednosti sa rokom dospeéa do jedne godine, Ciji je izdavalac Republika Srbija ili
Narodna banka Srbije. Drustvo i sa njim povezano lice moZe sticati investicione jedinice investicionog

fonda kojim upravlja najvise do 20% neto vrednosti imovine fonda.
Analiza osetljivosti na promene cena hartija od vrednosti prati se kroz efekte pretpostavljenog

povecanja trziSne kamatne stope od 100 b.p. i 200 b.p. na imovinu Drustva plasiranu u duZnicke
hartije od vrednosti:
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u hilladama dinara
Efekat promene Efekat promene

Valuta imovine kamatne stope kamatne stope
100 b.p. 200 b.p.
RSD (5.931) (11.466)
EUR - -
Ukupan efekat (5.931) (11.466)

6.1.2. Valutni rizik

Valutni rizik je rizik smanjenja vrednosti imovine Drustva koji nastaje usled promene vrednosti jedne
valute u odnosu na drugu. Drustvo ¢e deo imovine ulagati u finansijske instrumente denominovane u
dinarima, tako da imovina Drustva nece biti izlozena valutnom riziku.

Drustvo na dan 31. decembar 2019. godine nema finansijsku imovinu i obaveze u stranoj valuti i nije
izloZzeno valutnom riziku po tom osnovu.

6.1.3. Rizik promena kamatnih stopa

Rizik promena kamatnih stopa je rizik da ¢e se vrednost imovine Drustva promeniti zbog promena u
apsolutnom nivou kamatnih stopa i/ili razlika izmedu dve kamatne stope, kao i da sredstva od hartija
od vrednosti po dospec¢u nec¢e modi da budu investirana po istim kamatnim stopama.

Upravljanje kamatnim rizikom sprovodi se kroz praéenje osetljivosti Drustva na promene kamatnih
stopa primenom analize uskladenosti imovine i obaveza. Deo imovine Drustva investiran je u
duZnicke hartije od vrednosti domadih izdavalaca koje su izloZene kamatnom riziku s obzirom na to
da kretanje kamatnih stopa odlucujuée uti¢e na cene duZnickih instrumenata, na taj nacin da je
kretanje cena duZni¢ke hartije od vrednosti obrnuto proporcionalno kretanju kamatnih stopa.
Imovina koja je uloZena u depozite kod banaka delimi¢no je podloZna ovoj vrsti rizika, s obzirom da
prosecan ponderisani rok dospeca svih oro¢enih depozita iznosi 85 dana. Svi depoziti dospevaju u
2020. godini.

Struktura ukupnog portfolija Drustva prema osetljivosti na kamatni rizik na dan 31. decembar 2019.
godine mozZe se predstaviti kao Sto sledi:

u hiliadama dinara

Varijabilna Fiksna kamatna Nekamatonosn

kamaina stopa stopa o UKUpES
Dugorocni finansijski plasmani - 132.779 - 132.779
Potrazivanja - 70.000 5.270 75.270
Kratkoroc¢ne obaveze 5.125 - - 5.125
Gotovinaigotovinski ekvivalenti (A-vista depozit) - 4.217 - 4.217
Ukupno finansijska imovina 5.125 206.996 5.270 217.391
Kratkoroc¢ne obaveze - - 2.744 2.744
Ukupno finansijske obaveze - - 2.744 2.744
Neto kamatna neuskladenost 31.12.2019. 5.125 206.996 2.526 214.647

17



Drustvo za upravljanje investicionim fondovima Intesa Invest a.d. Beograd
GODISNJI IZVESTA) O POSLOVANJU ZA 2019. GODINU

S obzirom da je najvedi deo imovine Drustva plasiran u dugorocne finansijske plasmane, tj. u duznicke
hartije od vrednosti Republike Srbije, sa fiksnom kuponskom stopom, kao i potraZivanja i gotovinu
plasiranu po fiksnim kamatnim stopama, Drustvo nije izloZzeno kamatnom riziku po tom osnovu.

6.2. Rizik likvidnosti
Rizik likvidnosti predstavlja verovatno¢u nastanka negativnih efekata na sposobnost Drustva da

ispunjava svoje dospele obaveze. Odrazava se kao nemoguénost Drustva da izvrsi pla¢anje dospelih
obaveza, usled nelikvidnosti imovine Drustva.

Drustvo kontrolise ovaj rizik pradenjem strukture imovine i obaveza i obezbedivanjem dovoljnog
iznosa likvidnih sredstava radi izmirenja obaveza iz poslovanja.

U narednim tabelama prikazana su finansijska sredstva i finansijske obaveze Drustva grupisani po
pozicijama u skladu sa rokovima dospeca od datuma bilansa stanja do ugovorenog roka dospeca.

u hiljadama dinara
od 3 mesecado 1

do 3 meseca godine preko 1 godine Ukupno
Dugorocni finansijski plasmani - - 132.779 132.779
Potrazivanja 60.270 15.000 - 75.270
Kratkorocni finansijski plasmani - 5.125 - 5.125
Gotovinaigotovinski ekvivalenti (A-vista depozit) 4217 - - 4217
Ukupno finansijska imovina 64.487 20.125 132.779 217.391
Kratkorocne obaveze 2.744 - - 2.744
Ukupno finansijske obaveze 2.744 - - 2.744
Neto rocna neuskladenost 31.12.2019.Kumulativni gep 61.743 20125 132.779 214.647

likvidnosti

6.3. Operativni rizik

Operativni rizik je rizik od potencijalnih negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital zbog
propusta (nenamernih i namernih) u radu zaposlenih, neadekvatnim unutrasnjim postupcima i
procesima, neadekvatnom upravljanju informacijama, kao i nepredvidljivih spoljnih dogadaja.
Operativni rizik uklju€uje pravni rizik, koji je rizik od mogucih negativnih efekata na finansijski rezultat
i kapital i proistice iz sudskog i vansudskog postupka u vezi sa poslovanjem kompanije (obligacioni
odnosi, radni odnosi, itd.).

Drustvo ovim rizikom upravlja uspostavljanjem efikasnog sistema internih kontrola i procedura koje u
najkracem roku mogu da identifikuju znacajne rizike bez odlaganja kojih se zaposleni moraju
pridrzavati u cilju zaStite i o€uvanja vrednosti imovine i kapitala Drustva, kao i njegove nematerijalne
komponente (brend, reputacija).

Drustvo odrzava sistem upravljanja operativnim rizikom u skladu sa pravilima, propisima,

korporativnim zahtevima i razvojem trZiSta, uz uskladenost sa medunarodnim standardima najbolje
prakse.
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Identifikacija operativnog rizika podrazumeva otkrivanje, prikupljanje i klasifikaciju podataka vezanih
za operativni rizik kroz konzistentan i koordinisani proces koji pokriva sve relevantne informacione
izvore, ¢ime se omogucava kreiranje kompletne baze podataka.

Tipovi dogadaja i aktivnosti koji predstavljaju izvore operativnih rizika koje Drustvo identifikuje su
slededi:

e Interna prevara: zloupotreba imovine, utaja poreza, namerno pogresno obelezavanje pozicija
ili podmidivanja;

e Eksterna prevara: krada informacija, gubici usled hakovanja podataka, krada od strane treéeg
lica ili falsifikovanje;

e Odnos prema zaposlenima i bezbednost na radu: diskriminacija, naknada radnika ili zdravlje i
sigurnost zaposlenih;

e Klijenti, proizvodi i poslovna praksa: manipulacije na trZistu, nepropisno trgovanje, defekti
proizvoda, krSenje regulatornih i drugih obaveznih smernica, nejednak tretman klijenata,
kontrole koje se ne izvrsavaju;

e Problemi sa poremecajima i sistemima: otkazivanja softvera ili otkazivanja hardvera;

e lzvrSenje, isporuka i upravljanje procesima: greske u unosu podataka, knjigovodstvene
greske, nemarni gubitak sredstava klijenata, sporovi oko izvrSenja delegiranih aktivnosti,
neispravno poravnanje poslova, rizik neta¢ne/zakasnele cene itd.

Kroz procese samodijagnoze i evidentiranja operativnog gubitka, organizacione jedinice kao i
aktivnosti za upravljanje operativnim rizikom definiSu akcije ublazavanja rizika za relevantna kriticna
pitanja koja proizilaze iz procene faktora rizika i dogadaja. Drustvo meri i procenjuje svoju izlozenost
operativnom riziku uzimajuéi u obzir mogucnost i/ili uCestalost pojave datog rizika, kao i njegov
potencijalni efekat s posebnim naglaskom na dogadaje koji se verovatno neée dogoditi, ali mogu
prouzrokovati znacajne materijalne gubitke.

6.4. Rizik uskladenosti poslovanja sa propisima

Rizik uskladenosti poslovanja sa propisima predstavlja verovatnoéu nastanka negativnih efekata na
poloZaj Drustva zbog nepridrzavanja propisa, a narocito propisa kojima je uredena visina kapitala
Drustva, odnosno sprecavanje pranja novca.

Uskladenosti poslovanja Drustva s propisima obuhvata pradenje visine kapitala Drustva radi
ispunjavanja obaveze o minimalnoj visini kapitala Drustva, koji se narocito vrsi procenom bilansne
aktive, potencijalnog gubitka i raspoloZivosti dodatnog kapitala.

Procedure za prepoznavanje i sprefavanje pranja novca podrazumevaju utvrdivanje pravila
postupanja zaposlenih kod prepoznavanja i sprecavanja pranja novca u poslovanju Drustva, u skladu
sa poslovima koje ti zaposleni obavljaju i funkcijom koju vrse, kao i uredenje postupka prijavljivanja
nadleZznom organu transakcija kod kojih postoje razlozi za sumnju da je u pitanju pranje novca,
odnosno prijavljivanje lica koja vrSe te transakcije, u skladu s propisima kojima se ureduje
sprecavanje pranja novca.
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6.5. Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja verovatno¢u da emitent finansijskog sredstva u koje je uloZena imovina
Drustva neée biti u moguénosti da delimi¢no ili u celosti ispuni svoje obaveze u trenutku njihovog
dospeca, ili da mu se smanji kreditni bonitet, Sto moZe negativno uticati na likvidnost i vrednost
imovine Drustva. Drustvo upravlja kreditnim rizikom analizom boniteta i kreditnog rejtinga kompanija
i drzava u Cije hartije od vrednosti je investirana imovina Drustva, na osnovu sopstvenih kao i
eksternih analiza i podataka nezavisnih rejting agencija.

Maksimalna izloZzenost finansijske imovine Drustva kreditnom riziku na dan 31. decembar 2019.
godine prikazana je kao sto sledi:

Iznos (v Udeo v imovini

Valuta imovine hiljiadama RSD) Drustva (u%)

Gotovinaigotovinski ekvivalenti 4217 1,.86%
Potrazivanja 75.270 33,19%
Dugorocni finansijski plasmani 132.779 58,54%
Kratkorocni finansijski plasmani 5.125 2,26%
Stanje finansijske imovine na dan 31.12.2019 217.391 95,85%

Gotovina i gotovinski ekvivalenti, kao i potrazivanja koja se pre svega odnose na kratkorocne
depozite kod banaka predstavljaju izlozenost prema bankama, za koje Rukovodstvo Drustva smatra
da su dobrog boniteta. Dugoroc¢ni finansijski plasmani se odnose na izloZzenost prema Republici Srbiji
po osnovu kuponskih drzavnih obveznica, dok se kratkoro¢ni finansijski plasmani odnose na ulaganja
u investicione jedinice fonda kojim Drustvo upravlja.

Na dan 31. decembar 2019. godine Drustvo nema potraZivanja u docnji.
6.6. Fer vrednost finansijskih sredstava i obaveza

Poslovna politika Drustva je da obelodani informacije o fer vrednosti aktive i pasive za koju postoje
zvanicne trzisSne informacije i kada se fer vrednost znacajno razlikuje od knjigovodstvene vrednosti.

TrziSna cena, gde postoji aktivno trziSte, najbolji je dokaz fer vrednosti finansijskog instrumenta.
Medutim, trZziSne cene nisu dostupne za niz finansijskih instrumenata i obaveza koje Drustvo ima.
Stoga, kada trziSna cena finansijskih instrumenata nije dostupna, fer vrednost sredstava i obaveza se
procenjuje koristeéi sadasnju vrednost ili druge tehnike vrednovanja zasnovanje na trenutno
preovladujucim trzisnim uslovima, a na osnovu racunovodstvene politike.

Vrednosti finansijskih sredstava i obaveza u finansijskim izveStajima, odrazavaju vrednost koja je, u
datim okolnostima, najverodostojnija i najkorisnija za potrebe izveStavanja. Rukovodstvo Drustva
smatra da iskazana vrednost finansijskih sredstava i obaveza u finansijskim izveStajima odraZava
njihovu fer vrednost.

Fer vrednost predstavlja vrednost koja bi se dobila u slucaju prodaje imovine, ili bi bila placena za
prenos obaveze u redovnoj transakciji izmedu ucesnika na trZiStu na datum odmeravanja. Fer
vrednost se odreduje primenom raspoloZivih trziSnih podataka na dan izveStavanja i modela
vrednovanja koje Drustvo koristi.
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Drustvo pri odredivanju fer vrednosti koristi sledeéu hijerarhiju, koja odrazava znacaj inputa koji se
koriste pri vrednovaniju:

Nivo 1: Kotirane trziSne cene (nemodifikovane) sa aktivnog trzZista za identican finansijski instrument;

Nivo 2: Modeli vrednovanja koji se baziraju na koris¢enju dostupnih inputa, osim kotiranih trzisnih
cena, direktno (tj. kao cene) ili indirektno (tj. izvedeni iz cena). Ova kategorija ukljucuje vrednovanje
instrumenata uz koriS¢enje slededih inputa: kotirane cene sa aktivnog trzista sli¢nih instrumenata;
kotirane cene za iste ili slicne instrumente sa trziSta koja se ne smatraju aktivnim; ili druge tehnike
vrednovanja gde su svi znacajni inputi direktno ili indirektno dostupni na osnovu trZisnih podataka;

Nivo 3: Modeli vrednovanja koji se baziraju na koriséenju nedostupnih podataka. Ova kategorija
ukljuéuje sve finansijske instrumente gde modeli vrednovanja koriste inpute koji se ne baziraju na
koris¢enju dostupnih podataka i nedostupni podaci imaju znacajan uticaj na vrednovanje
instrumenata, gde su potrebna znacajna prilagodavanja ili pretpostavke da bi se odrazila razlika
izmedu instrumenata.

U tabeli je prikazana vrednost finansijskih instrumenata iskazanih po fer vrednosti u bilansu stanja
Drustva merenih na osnovu razlicitih informacija u skladu sa hijerarhijama fer vrednosti:

u hiliadama dinara
Knjigovodstvena

Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Fer vrednost
vrednost
Hartije od vrednostiraspoloziv e za prodaju - 132.779 - 132.779 132.779
Ostali finansijski plasmani - 1J 5.125 - - 5.125 5.125
Ukupno 2019. 5.125 132.779 c 137.904 137.904

U slededoj tabeli je prikazana fer vrednosti finansijskih sredstava koja nisu vrednovana po fer
vrednosti u bilansu stanja Drustva i rasporedeni su prema odgovaraju¢im nivoima hijerarhije fer
vrednovanja.

u hiliadama dinara
Knjigovodstvena

Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Fer vrednost o ——"
Gotovinaigotovinski ekviv alenti - 4.217 - 4217 4217
Potrazivanja - 75.270 - 75.270 75.270
Ukupno 2019. - 79.487 - 79.487 79.487

Rukovodstvo smatra da je knjigovodstvena vrednost ovih finansijskih sredstava najbolja
aproksimacija njihove fer vrednosti jer su gotovina i gotovinski ekvivalenti raspoloZivi u svakom
momentu, dok celokupna potrazivanja predstavljaju kratkoro¢nu finansijsku imovinu i to po osnovu
depozita kod banaka i po osnovu naknada za upravljanje fondovima Drustva.

Finansijske obaveze Drustva na dan 31. decembar 2019. godine se odnose na obaveze po osnovu
zakupa prema Banca Intesa a.d. Beograd u iznosu od RSD 95 hiljada, obaveze prema zaposlenima u
iznosu od RSD 21 hiljadu i ostale obaveze iz poslovanja u iznosu od RSD 2.628 hiljada, za koje
Rukovodstvo smatra da je njihova knjigovodstvena vrednost najbolja aproksimacija fer vrednosti na
dan 31. decembar 2019. godine.
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7. Ulaganja u cilju zastite Zivotne sredine

Kao ¢lan Intesa Sanpaolo grupe Drustvo je posveéeno postizanju poslovnih dostignuéa na drustveno
odgovoran nacin, uz stalnu brigu o lokalnoj zajednici, zadovoljstvu klijenata i zaposlenih i minimalan
negativni uticaj na Zivotnu sredinu.

Zastita zivotne sredine je jedan od principa na kojem se zasniva poslovanje Drustva, te je Drustvo u
vec¢ u prvoj poslovnoj godini uloZilo napore u smanjenju potrosnje resursa u redovnom poslovanju,
koja se ogleda kroz usStedu elektricne energije, Stampanju samo neophodnog materijala i
dokumenata, i sli¢no.

Takode, Drustvo ucéestvuje u svim akcijama ocuvanja i zastite Zivotne sredine koje organizuje Banca
Intesa a.d. Beograd kao mati¢no preduzece.

8. Dogadaji nakon zavrsetka poslovne godine

Nakon datuma bilansa nije bilo znacajnih korektivnih dogadaja koji bi imali uticaj na finansijske
izveStaje Drustva na dan 31. decembar 2019. godine.

Imajudi u vidu cinjenicu da se epidemija COVID-19 virusa pojavila pocetkom 2020. godine i vrlo brzo
prerasla u pandemiju, kao i da je Vlada republike Srbije preduzela vanredne mere u martu 2020.
godine, nastali dogadaj se smatra znacajnim nekorektivnim dogadajem nakon dana bilansa i kao
takav imace uticaj na finansijske izveStaje Drustva za buduce periode.

Dana 11.3.2020. godine Svetska zdravstvena organizacija proglasila je pandemiju korona virusa
COVID-19. Pocetkom marta 2020. godine u Republici Srbiji se intenzivirala situacija oko COVID-19
krize. Ubrzo su identifikovani prvi slucajevi zarazenih novim virusom kada su krenule restriktivne
mere Vlade Republike Srbije, da bi 15.3.2020. godine bilo uvedeno vanredno stanje na celoj teritoriji
Republike Srbije, sa propisanim merama obavezuju¢im na teritoriji cele drzave. Ministarstvo zdravlja
je dana 19.3.2020. godine donelo naredbu o proglasenju epidemije u Srbiji izazvanu korona virusom.

Komisija za hartije od vrednosti je, kao nadleZno regulatorno telo, dana 16.3.2020. obijavila
obavestenje o organizaciji rada ucesnika na trZistu kapitala u kojem je navedeno da svi ucesnici na
trziStu kapitala nastavljaju da obavljaju aktivnosti u skladu sa relevantnim propisima, uz postovanje
mera propisanih od strane Vlade Republike Srbije koje se odnose na COVID-19.

U ograni¢avanju efekata realizovanog operativnog rizika, Drustvo donosi odluke da osigura
kontinuitet poslovanja uz maksimalnu posveéenost zdravlju zaposlenih i klijenata. Drustvo je
blagovremeno preduzelo sve aktivnosti kako bi svi zaposleni mogli da rade od kuée (SmartWork),
odnosno ispunilo sve tehnicke preduslove (obezbedivanja hardverskih i softverskih uslova) za
neometan nastavak poslovanja u uslovima vanrednog stanja izazvanog pandemijom COVID-19 virusa.
Shodno preduzetim merama, iz perspektive tehnicke operativnosti, u uslovima delimi¢no ili potpuno
ograni¢enog kretanja, Rukovodstvo Drustva smatra da ima sve mogucnosti za nastavak poslovanja.

22



Drustvo za upravljanje investicionim fondovima Intesa Invest a.d. Beograd
GODISNJI IZVESTA) O POSLOVANJU ZA 2019. GODINU

Na osnovu niza javno dostupnih makroekonomskih projekcija, usporavanje ekonomske aktivnosti je
izvesno, a mogucda je tranzicija u recesiju. Najavljene su brojne mere fiskalne i monetarne politike
koje bi trebalo da ublaZe negativne posledice krize na domaéu ekonomiju. Pad trzista kapitala i
kretanja u industriji mogu uticati na rezultat poslovanja Drustva, ali i na njegovu finansijsku poziciju,
likvidnost i adekvatnost kapitala utvrdenu propisima primenljivim u Republici Srbiji. Drustvo je
sprovelo odredene analize i procene (navedene u nastavku), koje ukazuju da kontinuitet poslovanja i
finansijska aktivnost Drustva nisu ugrozeni i da nema indicija da ée negativni uticaj krize biti od
velikog znacdaja na poslovanje Drustva. Medutim, kako pandemija i dalje traje, nije mogucée dati
precizne efekte uticaja na buducée poslovanje.

Usled izbijanja pandemije virusa COVID-19, nakon datuma bilansa stanja doslo je do odredenih
pomeranja na finansijskim trzistima po pitanju volatilnosti i fluktuacija cena, kamatnih stopa i
meduvalutnih odnosa ¢iji se potencijalni finansijski efekti na rezultat Drustva mogu ocekivati u toku
naredne poslovne godine. Rukovodstvo Drustva procenjuje i analizira kontinuirano da li ¢e
potencijalni finansijski efekti imati znacajan uticaj na stanje imovine i rezultate poslovanja Drustva,
kako bi pravovremeno reagovalo. Medutim, usled trenutne neizvesnosti, potencijalne finansijske
efekte ovih dogadaja na bududi rezultat poslovanja Drustva jos uvek nije moguce pouzdano proceniti.

Pretpostavka koja se koristi u proceni Drustva, na osnovu javno dostupnih informacija, je da ¢e do
stabilizacije na finansijskim trzistima doc¢i u junu 2020. godine. Pretpostavka je da ¢e se ekonomska
aktivnost postepeno vratiti i odraziti na rast tokom naredna dva kvartala, jer je uzrok ekonomskog
usporavanja virus, a ne strukturalni problemi ili neravnoteze na lokalnom ili globalnom trzistu.

Usled eskalacije krize, a na osnovu podataka o neto uplatama, sredinom marta 2020. godine, Drustvo
je izvrsilo inicijalnu reviziju komercijalnog plana za 2020. godinu. lako postoji dosta nepoznanica, pre
svega u kom roku ¢e doci do stabilizacije situacije i posledi¢nog postepenog oporavka, revidiranim
komercijalnim planom je projektovan odlivimovine po osnovu zahteva za otkup investicionih jedinica
do juna 2020. godine, nakon ¢ega se ocekuje postepeni oporavak. Drustvo je napravilo dve projekcije
kretanja imovine pod upravljanjem na mese¢nom nivou.

Imajudi u vidu da je imovina pod upravljanjem osnovica za najveci izvor prihoda Drustva, napravljene
projekcije imaju direktan uticaj na bilans uspeha Drustva. Prilikom izrade ovih projekcija koriséene su
konzervativne pretpostavke koje se ogledaju u cinjenici da je prihodna strana smanjena u skladu sa
dva scenarija smanjenja imovine pod upravljanje, dok je rashodna strana ostala nepromenjena (iako
je izvesno ocekivati da i rashodi budu niZi od inicijalno planiranih). Kao posledica revidiranog
komercijalnog plana dolazi do smanjenja planirane neto dobiti Drustva za 2020. godinu.

Rukovodstvo Drustva ocCekuje da se efekti krize negativho odraze na buduéi razvoj fondovske
industrije u Srbiji, jer je padom vrednosti finansijskih instrumenata poljuljano steeno povrenje
klijenata. Sa druge strane, nakon stabilizacije ocekujemo ponovna ulaganja ¢lanova, kao i pozitivan
efekat pocetka primene novog Zakona o otvorenim investicionim fondovima sa javhom ponudom.
Uvereni smo da naSoj ekonomiji, finansijskom trZistu i, pre svega klijentima, trebaju investicioni
fondovi koji ¢e doprineti boljoj ponudi alternativnih proizvoda investiranja, upravljanja likvidnoscu i
podstaci razvoj domaceg trziSta kapitala i ekonomije u celini.

Na dan usvajanja finansijskih izvestaja za 2019. godinu, Drustvo je identifikovalo sledece klju¢ne rizike
koji mogu negativno uticati na poslovanje i rezultate poslovanja:

e  Rizik promena cena hartija od vrednosti u portfoliju Drustva,
e  Rizik likvidnosti i

¢  Rizik smanjenja prihoda kao posledica smanjenja ukupne imovine pod upravljanjem.
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Drustvo je za potrebe identifikacije potencijalnih buduéih dogadaja i negativnih spoljnih okolnosti
izvrSilo predvidanje pojedinih scenarija. Ti scenariji, u odnosu na specifiéne rizike, sumirani su u
sledecoj listi:

e Drustvo je sprovelo analizu promena cena obveznica iz svog portfolija u slucaju porasta
kamatnih stopa za 100 i 200 baznih poena. Rezultati analize pokazuju da Drustvo u svakom
trenutku obezbeduje dovoljnu adekvatnost kapitala u visini koja nije manja od dinarske
protivvrednosti EUR 125.000 Sto je u skladu sa Pravilnikom o investicionim fondovima.

e  Drustvo je razmotrilo rizik likvidnosti u scenariju oteZanih uslova prodaje inace likvidnih
obveznica (iji je izdavalac Republika Srbija. Na osnovu sprovedene analize, imajuéi u vidu
ro€nu strukturu svoje imovine i obaveza, a pre svega ucesée imovine rocnosti do 3 meseca u

ukupnoj imovini, Drustvo je doslo do zakljucka da likvidnosna pozicija nije ugroZena.

e U cilju sagledavanja negativnog uticaja smanjenja imovine pod upravljanjem na prihode
Drustva, napravljena su dva scenarija koja podrazumevaju (znatno) manju imovinu pod
upravljanjem u odnosu na inicijalni komercijalni plan. Kao posledica manje imovine pod
upravljanjem, dolazi do manjih prihoda i posledi¢no negativnog uticaja na poslovni rezultat. U
oba scenarija je koris¢éen konzervativan pristup, gde je smanjena samo prihodna strana u
skladu sa smanjenim prihodima od naknada za upravljanje. Kao rezultat projekcije manje
imovine pod upravljanjem, kao posledica otkupa od strane klijenata, dolazi do smanjenja
dobiti, ali se pozitivan neto rezultat ne dovodi u pitanje.

I nakon testova, Drustvo ispunjava sve regulatorne i kapitalne zahteve, ¢ak i u slucaju rigoroznih
pretpostavki i scenarija, te se moze zakljuciti da poslovanje Drustva nije ugrozeno.

9. Planovi za narednu poslovnu godinu

U skladu sa najavama Ministarstva finansija Republike Srbije i Komisije za hartije od vrednosti
Republike Srbije ocekuje se izmena zakonske i podzakonske regulative u okviru poslovanja
investicionih fondova. S tim u vezi, Drustvo aktivno prati najavljene izmene i daje predloge za
unapredenje poslovanja investicionih fondova. Sa namerom da izademo u susret potrebama svojih
¢lanova, Drustvo ¢e u narednom periodu spremno docekati sve promene i izazove koje donosi nova
regulativa, i takode, adekvatno reagovati na sva trziSna kretanja.

U Beogradu,

dana 10.04.2020. godine Zakonski zastupnik Drustva
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