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Beograd drustva za upravljanje investicionim

fondovima

Misljenje
IzvrSili smo reviziju prilozenih finansijskih
izvestaja Comfort Euro  otvorenog

investicionog fonda (u daljem tekstu:
.Fond”), koji se sastoje od:

— bilansa stanja na dan 31. decembra
2019. godine,

i za period od 1. januara do 31. decembra
2019. godine:

— bilansa uspeha;
— izvestaja o tokovima gotovine;
— izvestaja o promenama na neto imovini;

kao i

— napomena, koje sadrZze pregled
osnovnih racunovodstvenih politika i
ostala obelodanjivanja

(,finansijski izvestaji”).
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Po naSem miSljenju, prilozeni finansijski
izvesStaji istinito i objektivno prikazuju
finansijski  polozaj Fonda na dan
31. decembra 2019. godine, kao i rezultate
njegovog poslovanja i tokove gotovine za
godinu koja se zavrSava na taj dan u skladu
sa racunovodstvenim propisima Republike
Srbije i ostalim relevantnim zakonskim i
podzakonskim aktima  koji regulisu
finansijsko izveStavanje investicionih
fondova u Republici Srbiji.

Mati¢ni broj: 17148656
PIB: 100058593
Racun: 265-1100310000190-61
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Osnov za misljenje

Reviziju smo izvrsili u skladu sa Zakonom o
reviziji Republike Srbije, Pravilnikom o sadrzini
izveStaja eksternog revizora i standardima
revizije primenljivim u Republici Srbiji. Nasa
odgovornost u skladu sa tim standardima je
detaljnije opisana u delu izvestaja Odgovornost
revizora za reviziju finansijskih izvestaja. Mi
smo nezavisni u odnosu na Fond u skladu sa
Kodeksom etike za profesionalne racunovode
Odbora za medunarodne eticke standarde za

ratunovode  (ukljuCujuéi i Medunarodne
standarde za nezavisnost) (IESBA Kodeks)
zajedno sa eti¢kim zahtevima koji su relevantni
za nasu reviziju finansijskih izveStaja u
Republici Srbiji, i ispunili smo naSe druge eticke
odgovornosti u skladu sa ovim zahtevima i
IESBA Kodeksom. Smatramo da su revizorski
dokazi koje smo pribavili dovoljni i odgovarajuéi
i da pruzaju osnov za izrazavanje naSeg
misljenja.

Odgovornost rukovodstva i lica zaduzenih za upravljanje za finansijske izvestaje

Rukovodstvo je odgovorno za sastavljanje i
istinito i objektivno prikazivanje finansijskih
izveStaja u skladu sa racunovodstvenim
propisima  Republike  Srbije i ostalim
relevantnim zakonskim i podzakonskim aktima
koji reguliSu finansijsko izveStavanje
investicionih fondova u Republici Srbiji kao i za
uspostavljanje takvih internih kontrola za koje
rukovodstvo smatra da su relevantne za
pripremu finansijskih izveStaja, koji ne sadrze
materijalno znacajne greSke, nastale bilo zbog
pronevere ili zbog gredaka u radu.

Prilikom sastavljanja finansijskih izvestaja,
rukovodstvo je odgovorno da  proceni

sposobnost Fonda da nastavi poslovanje u
skladu sa nacelom stalnosti poslovanja, i da
obelodani, ako je to primenljivo, pitanja koja se
odnose na stalnost poslovanja i koris¢ene

pretpostavke  stalnosti  poslovanja  kao
racunovodstvene osnhove, osim ako
rukovodstvo namerava da likvidira Fond ili ima
nameru da obustavi poslovanje, ili nema

nijednu realnu alternativu osim to i da uradi.

Lica zaduzena za upravljanje su odgovorna za
nadzor procesa finansijskog izvestavanja u
Fondu.

Odgovornost revizora za reviziju finansijskih izvestaja

Nasi ciljevi su da steknemo razumni nivo
uveravanja da li finansijski izvestaji uzeti u
celini, ne sadrZze materijalno znacajne greske,
nastale bilo zbog pronevere ili zbog greSaka u
radu, i da izdamo izvestaj revizora koji sadrzZi
nase midljenje. Razuman nivo uveravanja je
visok stepen uveravanja, ali ne predstavlja
garanciju da ¢e revizija obavljena u skladu sa
Zakonom o revizii Republike  Srbije,
Pravilnikom o sadrzini izveStaja eksternog
revizora i standardima revizije primenljivim u
Republici Srbiji uvek otkriti materijalno znacajnu
greSku ako ona postoji. GreSke mogu nastati
zbog pronevere ili greSke u radu i smatraju se
materijalno zna€ajnim ako se razumno moze
oCekivati da bi one, pojedina¢no ili zbirno,
mogle uticati na ekonomske odluke korisnika
donete na osnovu ovih finansijskih izvestaja.

Kao sastavni deo revizije u skladu sa Zakonom
o reviziji Republike Srbije, Pravilnikom o
sadrzini izveStaja eksternog revizora i
standardima revizije primenljivim u Republici
Srbiji, mi primenjujemo profesionalno
prosudivanje i odrzavamo profesionalni
skepticizam u toku obavljanja revizije. Mi
takode:

— ldentifikujemo i procenjujemo rizike od
materijalno znacajnih greSaka u
finansijskim izvestajima, nastale bilo zbog
pronevere ili zbog greSaka u radu, kreiramo
i sprovodimo revizorske procedure kao
odgovor na te rizike, i pribavljamo dovoljne
i odgovaraju¢e revizorske dokaze Kkoji
pruzaju oshov za izrazavanje naSeg
misljenja. Rizik da necCe biti otkrivene
materijalno znacajne greSke nastale zbog
pronevere je veci od onog koji se odnosi ha
greSke u radu, buduc¢i da pronevera moze
ukljuditi udruzivanje, falsifikovanje,
namerne propuste, lazno prikazivanje, ili
izbegavanije internih kontrola.

— Sti¢emo razumevanje o] internim
kontrolama koje su relevantne za reviziju sa
ciliem kreiranja revizorskih procedura koje
su odgovarajuce za date okolnosti, alineiu
cilju izrazavanja mislienja o efektivnosti
internih kontrola Fonda.

— Ocenjujemo  primerenost  primenjenih
raCunovodstvenih  politika i razumnost
raCunovodstvenih procena i povezanih
obelodanjivanja koje je izvrSilo
rukovodstvo.
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— Donosimo  zakljuéak o opravdanosti

primene nacela stalnosti poslovanja kao
primenjene racunovodstvene osnove od
strane rukovodstva i, na osnovu prikupljenih
revizorskih dokaza, o tome da li postoji
materijalna  neizvesnost u  pogledu
dogadaja ili okolnosti koji mogu znacajno
dovesti u pitanje sposobnost Fonda da
posluje u skladu sa nacelom stalnosti
poslovanja. Ako zaklju¢éimo da postoji
materijalna neizvesnost, duzni smo da u
nasem izvestaju revizora skrenemo paznju
na relevantna obelodanjivanja u
finansijskim izveStajima ili, ako takva
obelodanjivanja  nisu  adekvatnha, da
modifikujemo nase misljenje. Nasi zakljucci
su zasnovani na revizorskim dokazima

prikuplienim do datuma izves&taja revizora.
Medutim, buduéi dogadaiji ili okolnosti mogu
uticati da Fond prestane da posluje u skladu
sa nacelom stalnosti poslovanja.

— Ocenjujemo opStu prezentaciju, strukturu i
sadrzaj finansijskih izvestaja, ukljucujuéi i
obelodanjivanja, i da li finansijski izvestaji
prikazuju osnovne poslovne promene i
dogadaje na nacin kojim je postignuto
njihovo objektivno prikazivanje.

Saopstavamo licima zaduzenim za upravljanje,
izmedu ostalog, pitanja u vezi sa planiranim
obimom i dinamikom revizije i znacajnim
revizorskim nalazima, ukljuuju¢i i bilo koje
znaCajne nedostatke u internim kontrolama koje
smo identifikovali u toku naSe revizije.

Nikgla Beni¢
OvlaSceni revizor

, ?//}a'

Beograd, 16. april 2020. godine



Obrazac 1

Popunjava drustvo za upravljanje investicionim fondovima

21360490 2/5-152-3731/2-18

110538710

Matiéni broj drustva Registarski broj fonda

PIB drustva

Poslovno ime drustva

Drustvo za upravljanje investicionim fondovima Intesa Invest ad Beograd

Sediste drustva:

Milentija Popovica 7b, Novi Beograd

Naziv fonda INTESA INVEST COMFORT EURO
BILANS STANjJA
OTVORENOG INVESTICIONOG FONDA
na dan 31.12.2019. godine
- U hiljadama dinara
Grupa I1znos
ratuna POZICIJA AOP | Napomena tekuca prethodna
/ratun godina godina
1 2 3 4 5 6
A. UKUPNA IMOVINA (0002+0003+0007) 0001 3.843.735| 1.170.663
10 | GOTOVINA 0002 | 3.9,16 178.429| 199.648
11 (osim
114),12,13, | 11 POTRAZIVANJA (0004+0005+0006) 0003 2.924 305
14
11 (osim 114) 1. PotraZivanja iz aktivnosti fonda 0004 | 3.10,17 2.924 305
12 2. Potrazivanja od dru§tva za upravljanje 0005
13,14 3. Ostala potrazivanja 0006
111 ULAGANJA FONDA
20,21, 22, 28 (0008+0011-+0014+0017+0018) 0007 3.662.382| 970.710
1. Ulaganja fonda u hartije od vrednosti koji se drze 0008
do roka dospeca (0009+0010)
200, deo 209 1.1. UJaganja fonda u hartue oq yrt_adnostl koji se 0009
drze do roka dospeca domacih izdavalaca
210, deo 219 1.2. UJaganja fonda u hartue oq yrednostl koji se 0010
drze do roka dospeca stranih izdavalaca
2. Ulaganja fonda u hartije od vrednosti raspolozive 0011
za prodaju (0012+0013)
201, deo 209 2.1. Ulaganvjla fonda u hgrtue od Yrednostl 0012
raspolozive za prodaju domacih izdavalaca
211 deo 219 2.2. Ulaganvjla fondau ha'rtlje od.vr'ednostl 0013
raspolozive za prodaju stranih izdavalaca
3. Ulaganja fonda u hartije od vrednosti po fer
vrednosti kroz bilans uspeha (0015+0016) 0014 | 311,18 3.250.807| 785.144
202. 203. deo 3.1. Ulaganja fonda u hartije od vrednosti po fer
' 209’ vrednosti kroz bilans uspeha domacih 0015 1.067.013| 222.350

izdavalaca







Obrazac 2

Popunjava drustvo za upravljanje investicionim fondovima

21360490

2/5-152-3731/2-18

110538710

Matiéni broj drustva Registarski broj fonda

PIB drustva

Poslovno ime drustva

Drustvo za upravljanje investicionim fondovima Intesa Invest ad Beograd

Sediste drustva:

Milentija Popovica 7b, Novi Beograd

Naziv fonda INTESA INVEST COMFORT EURO
BILANS USPEHA
OTVORENOG INVESTICIONOG FONDA
u periodu od 01.01. do 31.12.2019. godine
-U hiljadama dinara
Grupa I1znos
IE;:;TIE: POZICIJA AOP |Napomena Tekgéa Prethgdna
godina godina
1 2 3 4 5 6
A. REALIZOVANI PRIHODI | RASHODI
60 I POSLOVNI PRIHODI (1002+1003+1004) 1001 26.674 771
600 1. Prihodi od kamata 1002 | 3.1,5 9.963 528
601 2. Prihodi od dividendi 1003 | 3.2,6 16.711 217
609 3. Ostali prihodi 1004 26
61 Il REALIZOVANI DOBITAK (1006+1007+1008) 1005 14.209
610 1. Realizovani dobitak po osnovu hartija od vrednosti 1006 | 3.3, 7 14.159
611 2. Realizovani dobitak po osnovu kursnih razlika 1007 2.6,8 50
619 3. Ostali realizovani dobici 1008
50 111 POSLOVNI RASHODI (1010+1011+1012+1013+1014) | 1009 19.924 2.256
500 1. Naknada drustvu za upravljanje 1010 | 35,11 16.644 1.416
501 2. Troskovi kupovine i prodaje hartija od vrednosti 1011 | 3.6,12 1.100 631
504 3. Rashodi po osnovu kamata 1012
506 4. Troskovi kastodi banke 1013 3.7 2.164 191
507, 509 5. Ostali poslovni rashodi 1014 | 3.8,13 16 18
5l IV REALIZOVANI GUBITAK (1016+1017+1018) 1015 3.146
510 1. Realizovani gubitak po osnovu hartija od vrednosti 1016 | 3.3,9 2.081
511 2. Realizovani gubitak po osnovu kursnih razlika 1017 | 2.6,10 1.065
519 3. Ostali realizovani gubici 1018
VI UKUPNI REALIZOVANI GUBITAK 1020 1.485
(1009+1015-1001-1005)
B. NEREALIZOVANI DOBICI | GUBICI -







Obrazac 3

Popunjava drustvo za upravljanje investicionim fondovima
21360490 2/5-152-3731/2-18 110538710
Matiéni broj drustva Registarski broj fonda PIB drustva
Poslovno ime drustva Drustvo za upravljanje investicionim fondovima Intesa Invest ad Beograd
Sediste drustva: Milentija Popovi¢a 7b, Novi Beograd
Naziv fonda INTESA INVEST COMFORT EURO

IZVESTAJ O TOKOVIMA GOTOVINE
OTVORENOG INVESTICIONOG FONDA

u periodu od 01.01. do 31.12.2019. godine

u hiljadama dinara

I1znos
POZICIJA AOP |Napomena Tekuéi | Prethodni
period period
1 2 3 4 5
A.NOVCANI TOKOVI IZ POSLOVNIH
AKTIVNOSTI
| PRILIVI GOTOVINE IZ POSLOVNIH AKTIVNOSTI
£3002+3003+3004+3005) 3001 555.014 460
1. Prilivi po osnovu prodaje ulaganja 3002 531.508
2. Prilivi po osnovu dividendi 3003 16.718 217
3. Prilivi po osnovu kamata 3004 6.788 223
4. Ostali prilivi 3005 20
I ODLIVI GOTOVINE I1Z POSLOVNIH AKTIVNOSTI
(3007+3008+3009+3010+3011+3012) 3008 3.140.059 983.347
1. Odlivi po osnovu kupovine ulaganja 3007 3.122.510| 982.337
2. Odlivi po osnovu naknada drustvu za upravljanje 3008 15.481 860
3. Odlivi po osnovu troskova kupovine i prodaje hartija od 3009 86 33
vrednosti
4. Odlivi po osnovu rashoda kamata 3010
5. Odlivi po osnovu tro§kova kastodi banke 3011 1.967 112
6. Ostali odlivi 3012 15 5
11 NETO PRILIVI GOTOVINE IZ POSLOVNIH AKTIVNOSTI 3013
(3001-3006)
IV NETO ODLIVI GOTOVINE 1Z POSLOVNIH AKTIVNOSTI 3014 2 585.045 982887
(3006-3001)
B. NOVCANI TOKOVI 1Z AKTIVNOSTI
FINANSIRANjA
| PRILIVI GOTOVINE IZ AKTIVNOSTI FINANSIRANJA
(3016+3017+3018) 3015 2.689.771| 1.192.023
1. Prilivi po osnovu prodaje investicionih jedinica 3016 2.689.771| 1.192.023
2. Prilivi po osnovu zaduZivanja 3017

3. Ostali prilivi 3018










Otvoreni investicioni fond
Intesa Invest Comfort Euro

Napomene uz finansijske izvestaje
za period od 1. januara do 31. decembra 2019. godine

Beograd, 10. april 2020. godine
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Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Comfort Euro
Napomene uz finansijske izvestaje

1 OPSTI PODACI O OTVORENOM INVESTICIONOM FONDU INTESA INVEST COMFORT
EURO

Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Comfort Euro (u daljem tekstu: Fond) predstavlja instituciju
kolektivnog investiranja, koja nema status pravnog lica i koji funkcionise na principu prikupljanja
novcéanih sredstava putem izdavanja investicionih jedinica i otkupa investicionih jedinica na zahtev
¢lana Fonda. Prikupljena nov€ana sredstva se ulazu u razli¢ite vrste imovine sa ciljem ostvarenja
prihoda i smanjenja rizika ulaganja.

Fond je organizovan kao balansirani fond, a na osnovu reSenja Komisije za hartije od vrednosti
Republike Srbije (u daljem tekstu: Komisija za hartije od vrednosti), resenje broj: 2/5-151-2480/5-18
od 15. juna 2018. godine.

Dana 10. avgusta 2018. godine Fond je upisan u Registar investicionih fondova kod Komisije za hartije
od vrednosti na osnovu reSenja broj 2/5-152-3731/2-18.

Fond je organizovan na neodredeno vreme.

U skladu sa Pravilnikom o investicionim fondovima, balansirani fond ulaze najmanje 85% imovine u
vlasnicke hartije od vrednosti i duznicke hartije od vrednosti u koje mogu ulagati fond rasta vrednosti
imovine i fond prihoda saglasno odredbama Pravilnika o investicionim fondovima, a to su:

e vlasnicke hartije od vrednosti kojima se trguje, odnosno koje su uklju¢ene u trgovanje na
regulisanom trziStu, odnosno multilateralnoj trgovackoj platformi (MTP) u Republici Srbiji,
drzavama ¢lanicama EU i na regulisanim trZistima drugih drzava,

e duznicke hartije od vrednosti koje izdaje Republika Srbija, Narodna banka Srbije, teritorijalna
autonomija i jedinice lokalne samouprave u Republici Srbiji i druga pravna lica uz garanciju
Republike Srbije, u skladu sa zakonom kojim se ureduje javni dug, kao i duznicke hartije od vrednosti
koje izdaju medunarodne finansijske institucije, drzave ¢lanice EU i druge drzave,

e duzZnicke hartije od vrednosti i instrumenti trZiSta novca koje izdaju pravna lica kojima se trguje,
odnosno koji su uklju€eni u trgovanje na regulisanom trZistu, odnosno multilateralnoj trgovackoj
platformi (MTP) u Republici Srbiji, drZzavama ¢lanicama EU i na regulisanim trzistima drugih drzava.

Ulaganje u duZnicke hartije od vrednosti i nov¢ane depozite ne mozZe biti manje od 35% ni vise od 65%
vrednosti imovine balansiranog fonda.

U uslovima poremecaja na finansijskom trZistu, najmanje 70% imovine balansiranog fonda mora biti
uloZeno u vlasnicke i duznicke hartije od vrednosti iz prethodnog stava, s tim da ulaganje u duznicke
hartije od vrednosti i nov€ane depozite ne moze biti manje od 35% ni vece od 75% imovine
balansiranog fonda.

Fond nije pravno lice i prema vaZecim poreskim propisima osloboden je svih vrsta poreskih obaveza.

Fond u najveéoj meri ulaZe u imovinu denominovanu u EUR valuti, s ciljem ostvarenja stabilnog prinosa
na medunarodnom i domacdem trZistu u srednjem roku. Investicije su prevashodno usmerene u razlicite
vrste duZznickih hartija od vrednosti, kao Sto su obveznice i instrumenti trZista novca, a pored toga i u
akcije investicionih fondova (Exchange Traded Funds — ETF) koji investiraju u obveznice, izdate od
strane drzava, lokalnih samouprava, pravnih lica ili medunarodnih institucija. Kako bi ostvario svoj cilj,
Fond takode u odredenom iznosu investira u akcije, akcije investicionih fondova (Exchange Traded
Funds — ETF) koji investiraju u akcije, kao i jedinice otvorenih investicionih fondova.
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Investicione odluke donosi i sprovodi portfolio menadzZer na osnovu smernica koje definiSu Nadzorni
odbor i direktor Drustva za upravljanje, uz podrsku Investicionog komiteta, a u skladu sa zakonom,
podzakonskim aktima, kao i investicionom politikom, ciljevima i limitima koji su definisani odredbama
Prospekta Fonda. Portfolio menadZer Fonda je Ivan Jovanovi¢ koji je 2007. godine stekao licencu
portfolio menadzZera izdatu od strane Komisije za hartije od vrednosti, resenje br. 5/0-27-6016/2-07, a
takode je stekao i licencu CFA (Chartered Financial Analyst) izdatu od strane americkog Instituta CFA.

Fondom upravlja Drustvo za upravljanje investicionim fondovima Intesa Invest ad Beograd (u daljem
tekstu: Drustvo), sa sedistem u Milentija Popovi¢a 7b, 11070 Novi Beograd, mati¢ni broj: 21360490,
PIB: 110538710, koje je osnovano sa ciljem da organizuje, osniva i upravlja investicionim fondovima, u
skladu sa Zakonom o investicionim fondovima i podzakonskim aktima.

Drustvo je osnovano na osnovu Odluke o osnivanju i osnivacke skupstine dana 27. decembra 2017.
godine od strane Banca Intesa a.d. Beograd.

Drustvo je registrovano i upisano u Agenciji za privredne registre 12. februara 2018. godine pod brojem
DB 12081/2018, sifra delatnosti 6630 — Upravljanje fondovima. Drustvo je registrovano kao zatvoreno

akcionarsko drustvo ¢iji je jedini osnivac i akcionar Banca Intesa a.d. Beograd.
Na dan izrade finansijskih izvestaja Drustvo upravlja otvorenim investicionim fondovima:

e Intesa Invest Cash Dinar — fond ocuvanja vrednosti imovine
¢ Intesa Invest Comfort Euro — balansirani fond.

Sredstva Fonda su odvojena od sredstava Drustva.
Kastodi banka

Kastodi banka sa kojom Drustvo ima zaklju¢en ugovor o obavljanju kastodi usluga u ime i za racun
Fonda je Erste Bank a.d. Novi Sad, sa sediStem u Bulevaru oslobodenja 5, 21101 Novi Sad (u daljem
tekstu: Kastodi banka). Kastodi banka ima dozvolu za obavljanje kastodi usluga br. 5/0-11-1920/4-07
od 27. aprila 2007. godine, koja je izdata od strane Komisije za hartije od vrednosti.

Na osnovu ugovora sa Drustvom, Kastodi banka obavlja sledece kastodi usluge:

e otvara i vodi racune hartija od vrednosti koje ¢ine imovinu Fonda kod Centralnog registra, depoa i
kliringa hartija od vrednosti (u daljem tekstu: Centralni registar), u svoje ime, a za racun clanova
Fonda (kastodi rac¢un);

e otvara i vodi novéani raéun Fonda, vrsi prikupljanje uplata investicionih jedinica, vrsi prenos
novcanih sredstava prilikom ulaganja imovine i vrsi isplate u vezi sa otkupom investicionih jedinica;

e izvrSava naloge za prenos prava iz hartija od vrednosti i naloge za upis prava treéih lica na hartijama
od vrednosti i stara se o prenosu prava iz tih hartija;

e izvrSava naloge Drustva za prenos imovine, saldiranje, odnosno pladanje i naplate po osnovu
kupovine/prodaje imovine Fonda, ukoliko nisu u suprotnosti sa zakonom i Prospektom Fonda;

e obavestava Drustvo o izvrSenim nalozima i drugim preduzetim aktivnostima u vezi sa imovinom
Fonda;

e kontrolise i potvrduje obracunatu neto vrednost imovine Fonda i vrednost investicione jedinice;

e kontrolise obracun prinosa Fonda;

e napladuje potraZivanja od izdavalaca po osnovu dospelih hartija od vrednosti, kamata i dividendi za
racun zakonitih imalaca tih hartija, i stara se o ostvarivanju drugih prava koja pripadaju zakonitim
imaocima hartija od vrednosti koji su njeni klijenti;
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e po ovlaséenju Drustva, stara se o izvrSavanju poreskih obaveza fondova kojima Drustvo upravlja u
vezi sa hartijama od vrednosti;

e obavestava Drustvo o korporativnim aktivnostima u vezi sa imovinom Fonda;

e obavestava Komisiju za hartije od vrednosti o uocenim nepravilnostima u poslovanju Drustva u vezi
sa upravljanjem Fondom, odmah nakon S$to uoci takve nepravilnosti;

e obavlja druge poslove u skladu sa Zakonom o investicionim fondovima, podzakonskim aktima i
drugim zakonima.

Hartije od vrednosti koje se vode na kastodi racunu nisu vlasnistvo Kastodi banke i ne ulaze u njenu
imovinu, ne mogu se ukljuciti u likvidacionu ili ste¢ajnu masu, niti se mogu koristiti za izmirivanje

obaveza ove banke prema treéim licima.

Kastodi banka se stara da se prodaja, izdavanje i otkup investicionih jedinica vrse u skladu sa zakonom,
pravilima poslovanja i investicionom politikom Fonda.

1.1 Clanovi fonda, kupovina investicionih jedinica i posrednici u prodaji investicionih jedinica
Clanovi Fonda

Clanovi Fonda mogu biti:

o fizicka i pravna lica, domaca ili strana;

e Drustvo u skladu sa Zakonom o investicionim fondovima;

e otvoreni investicioni fondovi i dobrovoljni penzijski fondovi (koji nemaju svojstvo pravnog lica).

Prava clanova Fonda

Clan Fonda, kojim upravlja Drustvo, koji poseduje investicione jedinice na svom individualnom racunu
po osnovu kupovine investicionih jedinica, stice sledeca prava:

e pravo na srazmerni deo prihoda;

e pravo na otkup;

e pravo na srazmerni deo imovine Fonda u slu¢aju raspustanja Fonda;
e druga prava u skladu sa zakonom.

Investicione jedinice Fonda daju ista prava ¢lanovima Fonda. Investicione jedinice se ne mogu slobodno
prenositi, osim po osnovu nasledivanja i ugovora o poklonu.

Nacin prikupljanja sredstava, postupak, vreme i mesto kupovine investicionih jedinica

Clanovi Fonda kupuju investicione jedinice Fonda $to predstavlja osnovni nacin prikupljanja sredstva u
Fond.

Lice pristupa Fondu potpisivanjem popunjene pristupnice i izjave, i uplatom novcanih sredstava na
novcani racun Fonda na ime kupovine investicionih jedinica.

Drustvo vodi elektronski registar investicionih jedinica i duzno je da na individualnom racunu clana
Fonda evidentira sve promene u broju investicionih jedinica.
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Obavestavanje ¢lanova Fonda o kupljenim investicionim jedinicama

Drustvo je duzno da ¢lanu Fonda u roku od pet radnih dana od sticanja investicionih jedinica posalje
pisanu potvrdu o broju stecenih investicionih jedinica na nacin definisan ugovorom (pristupnicom)
zakljuéenim sa ¢lanom.

Ogranicenja kupovine investicionih jedinica

Prilikom kupovine investicionih jedinica ¢lan Fonda ne mozZe stedi, zajedno sa investicionim jedinicama
tog Fonda koje poseduje, vise od 20% neto vrednosti imovine Fonda na dan priliva sredstava na racun
Fonda.

Sredstva upla¢ena preko maksimuma definisanog zakonskom regulativom (20% neto vrednosti
imovine Fonda) nece se konvertovati u investicione jedinice, veé ¢e ista u roku od pet dana biti
uplacena na tekudi racun ¢lana Fonda, koji mora biti naveden u pristupnici.

Clanovi Fonda ne mogu biti:

e Kastodi banka koja obavlja kastodi poslove za Fond;

e preduzece za reviziju i revizor koji obavljaju poslove revizije finansijskih izvestaja za Fond;

e drugi fond kojim upravlja Drustvo.

Drustvo moZe sticati investicione jedinice investicionog fonda kojim upravlja najvise do 20% neto
vrednosti imovine fonda.

Na dan 31. decembar 2019. godine struktura ¢lanova Fonda je sledeca:

Fizicka lica 1.179
Pravna lica 1
Ukupno 1.180

Na dan 31. decembar 2018. godine struktura ¢lanova Fonda je sledeca:

Fizicka lica 550
Pravna lica 1
Ukupno 551

Promene u broju ¢lanova Fonda u periodu od 1. januara do 31. decembra su prikazane u narednoj
tabeli:

01.01.- 10.08. -
Broj ¢lanova Fonda 31.12.2019. 31.12.2018.
Broj ¢lanova na pocetku perioda 551 -
Broj ¢lanova koji su pristupili Fondu 685 556
Broj ¢lanova koji su istupili iz Fonda (56) (5)
Ukupno 1.180 551
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1.2 Imovina fonda i politika investiranja
Imovina Fonda

Imovina Fonda ne moZe biti predmet zaloge, ne mozZe se ukljuciti u likvidacionu ili steajnu masu
Drustva niti Kastodi banke, niti moze biti predmet prinudne naplate u cilju namirivanja potrazivanja
prema Drustvu, Fondu i Kastodi banci.

Politika investiranja

Politika investiranja definiSe nacin ulaganja sredstava, strategije upravljanja i kontrolu portfolija Fonda
u svrhu postizanja definisanog investicionog cilja. Politika investiranja definiSe strukturu portfolija,
nacin i ograni¢enja ulaganja sredstava Fonda u cilju postizanja visoke stope prinosa i rasta vrednosti
imovine Fonda. Politika investiranja se sprovodi primenom osnovnih nacela investiranja u hartije od
vrednosti, a to su nacelo sigurnosti imovine Fonda, nacelo diversifikacije portfolija i nacelo odrzavanja
odgovarajuce likvidnosti, a u skladu sa ogranicenjima ulaganja, koja su definisana zakonskim aktima i
prospektom Fonda. Politika investiranja je utvrdena u prospektu Fonda, a procedure za sprovodenje
investicione politike su definisane Pravilima poslovanja Drustva.

Fond ¢e direktno i indirektno, investiranjem u investicione fondove, dominantno investirati sredstva u
duZnicke instrumente denominovane u EUR valuti. Ciljni portfolio ¢e ukljucivati u najve¢oj meri drzavne
obveznice Republike Srbije, depozite kod domacih banaka i akcije investicionih fondova koji ulazu u
drZzavne i korporativne obveznice i akcije.

Imovina Fonda ce se ulagati u skladu sa slede¢im ogranicenjima:

e do 35% u duZinicke hartije od vrednosti koje izdaju Republika Srbija, Narodna banka Srbije,
teritorijalna autonomija i jedinica lokalne samouprave u Republici Srbiji i druga pravna lica uz
garanciju Republike Srbije;

e do 65% u duzZnicke hartije od vrednosti koje izdaju drZave ¢lanice EU i druge drZave, medunarodne
finansijske institucije, kao i duznicke hartije od vrednosti koje izdaju pravna lica sa sedistem u
Republici Srbiji, drzavama c¢lanicama EU i drugim drZzavama, kojima se trguje na regulisanim
trzistima u tim zemljama;

e do 65% u vlasnicke hartije od vrednosti, ukljucujuéi investicione fondove (Exchange Traded Funds
— ETF), kojima se trguje na regulisanim trzistima, odnosno multilateralnoj trgovackoj platformi
(MTP) u Republici Srbiji i drzavama ¢lanicama EU, odnosno regulisanim trzistima drugih drzava;

e do 20% u novCane depozite u bankama, odnosno kreditnim institucijama u Republici Srbiji,
drzavama ¢lanicama EU i drugim drZavama;

e do 20% u investicione jedinice otvorenih investicionih fondova, kojima ne upravlja isto drustvo za
upravljanje;

e do 20% u akcije zatvorenih investicionih fondova kojima se trguje na regulisanim trZistima u
Republici Srbiji, drzavama ¢lanica EU, odnosno regulisanim trzistima drugih drZava.

Nadzorni odbor Drustva donosi odluke i druga pravna akta kojima se definisSe investiciona politika i
investicioni cilj Fonda, a portfolio menadzZer sprovodi navedenu politiku, odnosno cilj, donosi
odgovarajuce odluke o pojedinacnim ulaganjima i za svoj rad odgovara upravi Drustva.

Drustvo ima zakljucen ugovor o savetovanju sa Eurizon Capital SGR S.P.A kojim je predvideno pruZanje
usluga investicionog savetovanja i preporuka za investiranje imovine Fonda u odredene finansijske
instrumente.
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Kriterijumi za obrazovanje i diversifikaciju portfolija hartija od vrednosti

Imovina Fonda mora se ulagati u skladu sa ogranicenjima ulaganja koja su predvidena Zakonom o
investicionim fondovima, podzakonskim aktima i Prospektom Fonda.

Drustvo je duzno da u roku od Sest meseci od dana upisa u Registar fondova uskladi strukturu imovine
Fonda sa ogranicenjima ulaganja propisanim Zakonom o investicionim fondovima i Prospektom Fonda.
U skladu sa Pravilnikom o investicionim fondovima, balansirani fond ulaze:

e u vlasnicke hartije od vrednosti kojima se trguje, odnosno koje su ukljuéene u trgovanje na
regulisanom trziStu, odnosno multilateralnoj trgovackoj platformi (MTP) u Republici Srbiji,
drzavama ¢lanicama EU i na regulisanim trzistima drugih drzava;

e u duznicke hartije od vrednosti koje izdaju Republika Srbija, Narodna banka Srbije, teritorijalna
autonomija i jedinice lokalne samouprave u Republici Srbiji i druga pravna lica uz garanciju
Republike Srbije, u skladu sa zakonom kojim se ureduje javni dug, kao i duznicke hartije od vrednosti
koje izdaju medunarodne finansijske institucije, drzave ¢lanice EU i druge drzave;

e u duznicke hartije od vrednosti i instrumente trziSta novca koje izdaju pravna lica kojima se trguje,
odnosno koji su ukljuceni u trgovanje na regulisanom trzistu, odnosno multilateralnoj trgovackoj
platformi (MTP) u Republici Srbiji, drzavama ¢lanicama EU i na regulisanim trzistima drugih drzava.

U skladu sa Pravilnikom o investicionim fondovima, balansirani fond ulaze najmanje 85% imovine u
vlasnicke hartije od vrednosti i duznicke hartije od vrednosti. Ulaganje u duznicke hartije od vrednosti
i nov¢ane depozite ne moze biti manje od 35% ni vece od 65% vrednosti imovine Fonda.

U uslovima poremecaja na finansijskom trziStu najmanje 70% imovine Fonda mora biti uloZeno u
vlasnicke i duznicke hartije od vrednosti s tim da ulaganje u duznicke hartije od vrednosti i nov€ane
depozite ne moze biti manje od 35% ni veée od 75% imovine Fonda.

U skladu sa investicionim ciljem i usvojenom investicionom politikom, imovina Fonda ée se u najvecoj
meri ulagati u hartije od vrednosti denominovane u EUR valuti.

Na ulaganja imovine Fonda se primenjuju sledeéa regulatorna ogranicenja:

1) uinostranstvu se moZe ulagati samo u likvidne hartije od vrednosti kojima se redovno trguje na
regulisanom trZistu u drzavama ¢lanicama EU, odnosno drugim drZzavama, s tim da najmanje 50%
tako uloZenog iznosa mora biti investirano u hartije od vrednosti kojima se trguje na listingu
regulisanog trzista u navedenim drzavama;

2) u prenosive hartije od vrednosti, odnosno instrumente trZiSta novca jednog izdavaoca, ne mozZe
se ulagati viSe od 10% imovine Fonda, s tim da:

- priulaganju Fond ne moZe steci vise od 20% vlasni¢kog ucesc¢a, odnosno akcija sa pravom glasa
jednog izdavaoca,

- zbir svih pojedinacnih ulaganja koja su veca od 5% imovine Fonda ne sme biti veéi od 40%
vrednosti ukupne imovine Fonda;

3) unovcane depozite u jednoj banci ne moZe se ulagati viSe od 20% imovine Fonda, s tim da se ovo
ogranic¢enje ne odnosi na novcane depozite kod Kastodi banke;

4) uinvesticione jedinice otvorenih investicionih fondova moZe se ulagati do 20% imovine Fonda;

5) ukupna vrednost ulaganja u zatvorene investicione fondove ne sme biti veéa od 30% imovine
Fonda;

6) do 10% imovine investicionog fonda moZe se ulagati u izvedene finansijske instrumente kojima se
trguje na OTC trZiStu kada je druga strana u transakciji banka, odnosno do 5% imovine
investicionog fonda kada je druga strana u transakciji drugo pravno lice;
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7) imovina Fonda ne moZe se ulagati u hartije od vrednosti i druge finansijske instrumente koje
izdaje:
- Drustvo,
- akcionar Drustva,
- fond kojim upravlja isto Drustvo,
- blisko povezano lice sa licima navedenim u ovoj tacki;

8) imovinom Fonda se ne mogu zauzimati kratke pozicije;

9) imovina Fonda ne moZe se ulagati u plemenite metale ili depozitne potvrde koje se odnose na
plemenite metale.

Izuzetno od prethodnog stava tacka 2), do 35% imovine Fonda moZe se ulagati u hartije od vrednosti
koje izdaju ili garantuju Narodna banka Srbije, Republika Srbija, jedinice lokalne samouprave, drzave
¢lanice EU, druge drzave ili medunarodne organizacije kojima pripadaju drzave ¢lanice EU.

Ukupna izloZzenost Fonda prema jednom licu moZe da iznosi najvise do 20% imovine Fonda, osim za
izdavaoce iz prethodnog stava, za koje izloZzenost ne moZe biti ve¢a od 35% imovine Fonda. Pod jednim
izdavaocem, odnosno jednim licem, u ¢iju se imovinu vrsi ulaganje u smislu ovog ¢lana smatra se i sa
njim blisko povezano lice.

U slucaju odstupanja od ograni¢enja ulaganja predvidenih zakonom, podzakonskim aktima i
Prospektom Fonda, a usled nastupanja okolnosti koje Drustvo nije moglo predvideti, odnosno na koje
nije moglo uticati, Drustvo je duzno da odmah obavesti Komisiju za hartije od vrednosti da u roku od
tri meseca od dana odstupanja uskladi strukturu imovine Fonda sa ograni¢enjima ulaganja.

Komisija za hartije od vrednosti moze na zahtev Drustva produZiti ovaj rok, a na osnovu kriterijuma
propisanih aktom Komisije za hartije od vrednosti.

Postupak za donosenje odluka o investiranju

Drustvo donosi investicione odluke u skladu sa zakonom, podzakonskim aktima i investicionom
politikom definisanom odredbama Prospekta.

Investicione odluke donosi i sprovodi portfolio menadzZer na osnovu smernica koje definiSu Nadzorni
odbor i direktor Drustva, uz podrsku investicionog komiteta, a u skladu sa investicionom politikom,
ciljevima i limitima.

Drustvo prati pravilno sprovodenje investicionih odluka kroz kontinuirani proces kontrole sa ciljem
provere konzistentnosti u skladu sa odobrenom strategijom i smernicama, kao i internim i eksternim
(regulatornim) limitima koji se primenjuju na odredenu vrstu imovine pod upravljanjem.

Odluke o ulaganju u hartije od vrednosti donose se na osnovu prethodno sprovedenih analiza.
Dodatno, za ulaganja imovine Fonda na inostrana trziSta DruStvo moZe, prema potrebi, angaZovati
eksterne savetnike.

Imovinom Fonda se upravlja tako da se postuju nacela sigurnosti investiranja imovine Fonda,
diversifikacije portfolija i odrZavanja odgovarajuce likvidnosti, a u skladu sa ogranicenjima ulaganja
predvidenim zakonom, podzakonskim aktima i Prospektom.
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Otkup investicionih jedinica

Svaki ¢lan Fonda moze podneti zahtev za otkup svih ili dela investicionih jedinica koje poseduje. Otkup
investicionih jedinica vrsi se na osnovu pismenog zahteva ¢lana Fonda, gde ¢lan jasno navodi broj
investicionih jedinica koje Zeli da otkupi ili Zeljeni neto nov€ani iznos za isplatu.

Drustvo duzno je da u roku od pet radnih dana od dana podnosenja zahteva za otkup investicionih
jedinica ¢lana Fonda izvrsi otkup investicionih jedinica prenosom sredstava na dinarski racun ¢lana
Fonda koji je naveden u zahtevu za otkup.

Drustvo nece postupiti po zahtevu za otkup investicionih jedinica u slu¢aju da ¢lan Fonda navede broj
investicionih jedinica za prodaju u iznosu ve¢em od raspoloZivog, odnosno neto novcaniiznos za isplatu
vedi od sredstava koja su mu raspoloZziva nakon obracunate naknade za otkup. Drustvo je u obavezi da
obavesti ¢lana Fonda o raspolozivim investicionim jedinicama, odnosno o iznosu sredstava na racunu
¢lana Fonda po poslednjoj obracunatoj vrednosti. Po dostavljanju ispravno popunjenog zahteva za
otkup, Drustvo ce izvrsiti otkup investicionih jedinica. Otkupna cena investicione jedinice sastoji se od
neto vrednosti imovine otvorenog fonda po investicionoj jedinici na dan podnosenja zahteva, koja se
umanjuje za naknadu za otkup ukoliko je Drustvo naplacuje u skladu s Prospektom Fonda.

Clan Fonda gubi status ¢lana u momentu kada proda ili prenese sve investicione jedinice Fonda koje su
u njegovom posedu.

Prenos investicionih jedinica

Investicione jedinice ne mogu se slobodno prenositi na treéa lica, osim po osnovu nasledivanja i
ugovora o poklonu.

Prenos investicionih jedinica vrsi se na osnovu pismenog zahteva lica na koje se investicione jedinice
Fonda prenose. Podnosilac zahteva je duzan da, uz zahtev za prenos, dostavi i potrebnu dokumentaciju
u originalu ili overenoj kopiji, poput izvrSnog resSenja o nasledivanju ili ugovora o poklonu, odnosno
dokaz o pravnom sledbenistvu/sukcesiji (u skladu s pravnim osnovom sticanja investicionih jedinica
Fonda). Podnosilac zahteva koji stice investicione jedinice po nekom od navedenih pravnih osnova
duzZan je da, uz zahtev za prenos, popuni i potpiSe pristupnicu i izjavu, kao i da dostavi neophodnu
identifikacionu dokumentaciju. Drustvo ¢e, nakon dostavljanja dokumentacije i podnetog pismenog
zahteva, izvrsiti prenos vlasnistva nad investicionim jedinicama na podnosioca zahteva, u roku od pet
radnih dana.

U slucaju prenosa celokupnih ili dela sredstava ¢lana izmedu otvorenih fondova, odnosno kada ¢lan
prelazi iz jednog u drugi otvoreni investicioni fond kojim upravlja Drustvo, vrednost imovine koja je
predmet prenosa utvrduje se na osnovu vrednosti investicione jedinice fonda iz kog se istupa
obra¢unate za dan podnoSenja zahteva za prenos, umanjene za naknadu za prenos ukoliko se
napladuje u skladu s ovim prospektom, dok se broj investicionih jedinica u novom fondu dodeljuje na
osnovu vrednosti investicione jedinice tog fonda obracunate za dan priliva nov€anih sredstava na racun
fonda kome se pristupa.

Postupak i procedura obustave kupovine i prodaje investicionih jedinica detaljnije su opisani u Zakonu
o investicionim fondovima i Pravilniku o investicionim fondovima.



Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Comfort Euro
Napomene uz finansijske izvestaje

Poreski tretman

Prema postojeéoj poreskoj regulativi u Republici Srbiji, imovina Fonda ne podleze poreskim
optereéenjima, s obzirom na to da otvoreni investicioni fond nema svojstvo pravnog lica.

Oporezivanje vlasnistva i prenosa vlasnistva nad investicionim jedinicama Fonda, kao i kapitalnih
dobitaka u vidu razlike izmedu kupovne i prodajne cene investicionih jedinica, definisano je poreskim
propisima Republike Srbije, od kojih su navedeni najvazniji:

e Zakon o poreskom postupku i poreskoj administraciji;
e Zakon o porezu na dobit pravnih lica;
e Zakon o porezu na dohodak gradana.

Visina poreza i nacin oporezivanja zavisi od poreskog statusa pojedinacnog ¢lana Fonda.

2 OSNOVE ZA SASTAVLIANJE | PREZENTACIU FINANSISKIH 1ZVESTAJA
2.1 Izjava o uskladenosti

Drustvo vodi evidenciju i sastavlja finansijske izvestaje Fonda u skladu sa vaze¢im Zakonom o
racunovodstvu (,Sluzbeni glasnik RS“ 62/2013 i 30/2018 i 73/2019), Zakonom o investicionim
fondovima (,Sluzbeni glasnik RS“ 46/2006,51/2009, 31/2011 i 115/2014) i ostalom primenljivom
zakonskom i podzakonskom regulativom u Republici Srbiji.

Za priznavanje, vrednovanje, prezentaciju i obelodanjivanje pozicija u finansijskim izvestajima Fond
primenjuje Medunarodne standarde finansijskog izveStavanja (,MSFI“) koji u smislu Zakona o
racunovodstvu podrazumevaju sledece: Okvir za pripremanje i prikazivanje finansijskih izvestaja
(,Okvir“), Medunarodni racunovodstveni standardi (,MRS“), Medunarodni standardi finansijskog
izvesStavanja (,MSFI“), i sa njima povezana tumacenja, izdata od Komiteta za tumadenja
racunovodstvenih standarda (,,IFRIC”), naknadne izmene tih standarda i sa njima povezana tumacenja,

odobreni od Odbora za medunarodne racunovodstvene standarde (,,0dbor®), ¢iji je prevod utvrdilo i
objavilo ministarstvo nadlezno za poslove finansija (,,Ministarstvo”).

Prevod MSFI koji utvrduje i objavljuje Ministarstvo ¢ine osnovni tekstovi MRS, odnosno MSFI, izdati od
Odbora za medunarodne racunovodstvene standarde, kao i tumacenja izdata od Komiteta za
tumacdenje racunovodstvenih standarda u obliku u kojem su izdati i koji ne uklju¢uju osnove za
zakljucivanje, ilustrujuce primere, smernice, komentare, suprotna misljenja, razradene primere i drugi
dopunski objasnjavajuéi materijal koji moZe da se usvoji u vezi sa standardima, odnosno tumacenjima,
osim ako se izri¢ito ne navodi da je on sastavni deo standarda, odnosno tumacenja. Prevod MSFI
utvrden je ReSenjem Ministarstva finansija o utvrdivanju prevoda Konceptualnog okvira za finansijsko
izveStavanje i osnovnih tekstova Medunarodnih racunovodstvenih standarda, odnosno Medunarodnih
standarda finansijskog izvestavanja broj 401-00-896/2014-16 od 13. marta 2014. godine, koje je
objavljeno u ,,Sluzbenom glasniku RS“ br. 35 od 27. marta 2014. godine. Navedeni prevod MSFI
primenjuje se od finansijskih izvestaja koji se sastavljaju na dan 31. decembra 2014. godine.
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Resenjem Ministarstva finansija i privrede broj 401-00-4980/2019-16 od 21. novembra 2019. godine
utvrden je prevod Medunarodnih standarda finansijskog izvestavanja (MSFI), koje ¢ine Konceptualni
okvir za finansijsko izvestavanje, osnovni tekstovi Medunarodnih racunovodstvenih standarda (MRS),
osnovni tekstovi MSFI izdati od Odbora za medunarodne racunovodstvene standarde (International
Accounting Standards Board — IASB), kao i tumacenja izdata od Komiteta za tumacenje
racunovodstvenih standarda u obliku u kojem su izdati, odnosno usvojeni i koji ne uklju€uju osnove za
zakljucivanje, ilustrujuée primere, smernice, komentare, suprotna misljenja, razradene primere i drugi
dopunski objasnjavajuéi materijal koji moze da se usvoji u vezi sa standardima, odnosno tumacenjima,
osim ako se izri¢ito ne navodi da je on sastavni deo standarda, odnosno tumacenja. Prevedeni MSFI
utvrdeni navedenim reSenjem broj 401-00-4980/2019-16, pocece da se primenjuju od finansijskih
izveStaja koji se sastavljaju na dan 31. decembra 2020. godine, dok se isti mogu primeniti na
dobrovoljnoj osnovi i prilikom sastavljanja finansijskih izvestaja na dan 31. decembra 2019. godine (uz
obelodanjivanje odgovarajucih informacija u Napomenama uz finansijske izvestaje). Drustvo se nije
odlucilo za dobrovoljnu primenu navedenog prevoda MSFI u ovim finansijskim izvestajima za 2019.
godinu. Drustvo trenutno radi na proceni uticaja koji ¢e imati primena novih prevedenih MSFI i na
datum odobravanja ovih finansijskih izvestaja jo$ ne raspolaze procenjenim potencijalnim efektima koji
novi MSFI mogu imati na finansijske izvestaje Fonda u periodu njihove pocetne primene.

S obzirom na napred navedeno i na to da pojedina zakonska i podzakonska regulativa propisuje
racunovodstvene postupke koji u pojedinim slucajevima odstupaju od zahteva MSFI kao i to da je
Zakonom o racunovodstvu dinar utvrden kao zvani¢na valuta izveStavanja, raCunovodstveni propisi
Republike Srbije mogu odstupati od zahteva MSFI sto moze imati uticaj na priloZzene finansijske
izvestaje. Shodno tome, priloZeni finansijski izvestaji se ne mogu smatrati finansijskim izvestajima
sastavljenim u saglasnosti sa MSFI na nacin kako je to definisano odredbama MRS 1 ,Prezentacija
finansijskih izvestaja“.

PriloZeni finansijski izvestaji su sastavljeni u formatu propisanom Pravilnikom o kontnom okviru i
finansijskim izvestajima za investicione fondove ("Sl. glasnik RS", br. 15/2014, 137/2014, 143/2014 i

25/2018), koji propisuje primenu seta finansijskih izvestaja, a koji mogu odstupiti od zahteva MSFI.

Drustvo je prikazalo uporedne podatke Fonda za period od 10. avgusta do 31. decembra 2018. godine
i na dan 31. decembar 2018. godine.

2.2 Pravila procenjivanja

Finansijski izvestaji su sastavljeni na osnovu procenjivanja istorijske vrednosti, osim za ulaganja u
hartija od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha domacih i stranih izdavalaca, koje se vrednuju
po fer vrednosti. Ostala finansijska imovina i obaveze iskazani su po amortizovanoj vrednosti,
umanjenoj za eventualna obezvredenja.

2.3 Nacelo stalnosti poslovanja (“going concern®)

Finansijski izvestaji su pripremljeni u skladu sa nacelom stalnosti poslovanja (“going concern”
konceptom), koje podrazumeva da ¢e Fond nastaviti da posluje u neograni¢enom periodu u predvidivoj
buducénosti.

2.4  Funkcionalna i izvesStajna valuta

Finansijski izvesStaji Fonda su iskazani u hiljadama dinara, ako drugacije nije navedeno. Dinar
predstavlja zvani¢nu izveStajnu valutu u Republici Srbiji.
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2.5 KoriS¢enje procenjivanja

Prezentacija finansijskih izveStaja zahteva od rukovodstva Drustva koriS¢enje najboljih mogucih
procena i razumnih pretpostavki, koje imaju efekta na iskazane vrednosti sredstava i obaveza kao i
obelodanjivanje potencijalnih potrazivanja i obaveza na dan sastavljanja finansijskih izvestaja, kao i
prihoda i rashoda u toku izvestajnog perioda.

Ove procene i pretpostavke su zasnovane na prethodnom iskustvu, kao i razli¢itim informacijama
raspolozivim na dan sastavljanja finansijskih izveStaja, a koje deluju realno i razumno u datim
okolnostima. Na bazi ovih informacija se formira pretpostavka o vrednosti sredstava i obaveza, koju
nije moguce neposredno potvrditi na bazi drugih informacija. Stvarna vrednost sredstava i obaveza
mozZe da odstupa od vrednosti koja je procenjena na ovaj nacin.

Procene, kao i pretpostavke na osnovu kojih su procene izvrSene, su rezultat redovnih provera. Ukoliko
se putem provere utvrdi da je doSlo do promene u procenjenoj vrednosti sredstava i obaveza, utvrdeni
efekti se priznaju u finansijskim izvestajima u periodu kada je doSlo do promene u proceni, ukoliko
promena u proceni utice samo na taj obracunski period, ili u periodu kada je doSlo do promene u
proceni i narednim obracunskim periodima, ukoliko promena u proceni utice na tekuce i buduce
obracunske periode. Informacije o oblastima kod kojih je stepen procene najveci i koje mogu imati
najznacajniji efekat na iznose priznate u finansijskim izvesStajima Fonda, date su u okviru Napomene
3.11 Ulaganje Fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha.

2.6 Preracunavanje deviznih iznosa

Poslovne promene u stranoj valuti preracunavaju se u dinare po srednjem kursu valute utvrdenom na
medubankarskom trZistu deviza, koji je vaZio na dan poslovne promene.

Monetarne pozicije iskazane u stranoj valuti na dan bilansa stanja, preracunavaju se u dinare prema
srednjem kursu utvrdenom na medubankarskom trZistu deviza, koji je vaZio na dan bilansa.

Nemonetarne pozicije preracunavaju se u dinare prema srednjem kursu valute koji je vaZio na dan
poslovne promene.

Pozitivne i negativne kursne razlike koje nastanu po osnovu izvrSenih placanja i naplata u stranim
sredstvima pla¢anja u toku godine kao i kursne razlike koje nastanu prilikom prevodenja sredstava i
obaveza iskazanih u stranoj valuti na dan bilansa, iskazuju se u bilansu uspeha Fonda, kao
prihodi/rashodi perioda u okviru pozicija realizovani i nerealizovani dobitak/gubitak po osnovu kursnih
razlika.

Srednji kurs na dan 31. decembar 2019: EUR 117,5928.

3 PREGLED OSNOVNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA

Osnovne racunovodstvene politike primenjene prilikom sastavljanja finansijskih izvestaja Fonda za
period od 1. januara 2019. do 31. decembra 2019. godine su navedene u nastavku.

Racunovodstvene politike i procene koje se ti€u priznavanja i vrednovanja sredstava i obaveza
koris¢ene prilikom sastavljanja ovih finansijskih izvestaja su konzistentne sa racunovodstvenim
politikama i procenama primenjenim u sastavljanju godisnjih finansijskih izvestaja Fonda za 2018.
godinu.
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3.1 Prihodi od kamata

Prihodi od kamata predstavljaju prihode koje Fond ostvaruje po osnovu kupona od ulaganja u hartije
od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha domacdih izdavalaca i po osnovu depozita. Prihodi od
kamata po osnovu depozita obra¢unavaju se na sredstva po videnju i na oro¢ena sredstva. Prihodi od
kamata se iskazuju u skladu sa nac¢elom uzrocnosti prihoda i rashoda. Obracun i evidentiranje prihoda
od kamate, odnosno potrazivanja Fonda po osnovu kamata, vrsi se na dnevnom nivou.

3.2 Prihodi od dividendi

Prihodi od dividendi predstavljaju prihode koje Fond ostvaruje po osnovu posedovanja vlasnickih
hartija od vrednosti i priznaju se u trenutku kada je utvrdeno pravo akcionara na dividende.

3.3 Realizovani dobici i gubici po osnovu hartija od vrednosti

Realizovani dobici i gubici po osnovu hartija od vrednosti predstavljaju dobitke ili gubitke koji nastaju
pri prodaji hartija od vrednosti i priznaju se kao prihod ili rashod perioda u kojem nastaju.

Realizovani dobici po osnovu hartija od vrednosti nastaju prilikom prodaje hartija od vrednosti po veéoj
vrednosti od knjigovodstvene vrednosti hartija od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha i
predstavljaju pozitivnu razliku izmedu prodajne i knjigovodstvene vrednosti.

Realizovani gubici po osnovu hartija od vrednosti nastaju prilikom prodaje hartija od vrednosti po nizoj
vrednosti od knjigovodstvene vrednosti hartija od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha i
predstavljaju negativnu razliku izmedu prodajne i knjigovodstvene vrednosti.

3.4 Nerealizovani dobici i gubici po osnovu hartija od vrednosti

Ulaganja u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha predstavljaju finansijska sredstva i
vrednuju se po trzisnoj (fer) vrednosti. Ova sredstva se inicijalno evidentiraju po fer vrednosti, a u
skladu sa Pravilnikom o investicionim fondovima svakodnevno se vrsi uskladivanje njihove
knjigovodstvene vrednosti sa trziSnom (fer) vrednoscu. Odstupanja koja se tom prilikom jave u odnosu
na knjigovodstvenu vrednost iskazuju se kao nerealizovani dobici i gubici po osnovu hartija od
vrednosti.

3.5 Naknada drustvu za upravljanje

Naknada drustvu za upravljanje predstavlja naknadu koju Fond plaéa Drustvu po osnovu upravljanja
imovinom Fonda. Naknada Drustvu za upravljanje obracunava se u visini od 1% godisnje od vrednosti
imovine Fonda. Drustvo je donelo odluku da tokom promotivnog perioda u periodu od pocetka rada
Fonda do 31. marta 2020. godine naplacuje smanjenu naknadu za upravljanje imovinom Fonda u
iznosu od 0,70%.

Osnovica za obracun naknade za upravljanje Fondom je bruto vrednost imovine Fonda na dan
obra¢una, umanjena za akumulirane obaveze od prethodnog dana i uplate i isplate po osnovu
investicionih jedinica na dan obracuna. Bruto vrednost imovine Fonda se utvrduje kao zbir vrednosti
hartija od vrednosti iz portfolija Fonda, novcanih sredstava Fonda kao depozita kod banaka i drugih
novcanih sredstava Fonda kod banaka koji nisu depoziti, kao i potraZzivanja Fonda. Naknada se
obracunava dnevno, a placa mesecno.
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3.6 Troskovi kupovine i prodaje hartija od vrednosti

Troskovi kupovine i prodaje hartija od vrednosti podrazumevaju iznose transakcionih troskova, kao sto
su provizije brokerskim kuéama, provizije berzi, provizija Centralnom registru (tj. klirinskim ku¢ama) i
naknade banaka za saldiranje. Evidentiraju se u momentu nastanka tj. trgovanja.

3.7 Troskovi kastodi banke

Troskovi kastodi banke odnose se na usluge za vodenje kastodi ra¢una i druge troskove u skladu sa
ugovorom o kastodi uslugama zakljuéenim sa Kastodi bankom. Obaveza prema Kastodi banci se
obracunava dnevno, a pla¢a mesecno. Osnovica za obracun troSkova Kastodi banke se dobija kada se
od ukupne vrednosti imovine Fonda oduzmu akumulirane obaveze od prethodnog dana i uplate i
isplate po osnovu investicionih jedinica na dan obracuna i oduzme naknada Drustvu za dan obracuna.

3.8 Ostali poslovni rashodi

Ostali poslovni rashodi obuhvataju troskove provizija za usluge platnog prometa poslovne banke koja
vodi novéane racune Fonda.

3.9 Gotovina

Gotovina iskazana u bilansu stanja predstavlja gotovinu na tekuéem dinarskom i deviznom racunu kod
Kastodi banke, preko kojih Fond obavlja poslove dinarskog i deviznog platnog prometa.

Gotovina predstavlja kratkoro¢na, visokolikvidna ulaganja, koja su predmet beznacajnog uticaja rizika
od promene vrednosti. Gotovina se inicijalno priznaje po vrednosti iskazanoj na izvodu novcéanog
racuna, a naknadno se vrednuje po amortizovanoj vrednosti u bilansu stanja.

3.10 PotraZivanja iz aktivnosti Fonda

PotrazZivanja iz aktivnosti Fonda obuhvataju potraZivanja po osnovu kamata, koja se odnose na
potraZivanje za nenaplacene kamate po osnovu depozita i kamata po novcéanim racunima.

PotrazZivanja iz aktivnosti Fonda se u bilansu stanja inicijalno priznaju po fer vrednosti na osnovu
odredbi iz ugovora o depozitima, a naknadno se vrednuju po amortizovanoj vrednosti.

3.11 Ulaganja Fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha

Ulaganja Fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha predstavlja finansijske
plasmane u hartije od vrednosti koji se drze u cilju ostvarivanja dobiti po osnovu trgovanja u kratkom
vremenskom periodu.

Ulaganja Fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha se prilikom pocetnog
priznavanja mere po nabavnoj vrednosti, koja predstavlja fer vrednost naknade koja je za njih plaéena.

Transakcioni troSkovi se ukljucuju u rashode perioda.

Nakon pocetnog priznavanja, ulaganja u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha se
vrednuju po trzisnoj (fer) vrednosti.

Dobici/gubici po osnovu promene trzisne vrednosti hartija od vrednosti prikazani su u bilansu uspeha
Fonda kao nerealizovani dobici/gubici po osnovu hartija od vrednosti.
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3.12 Depoziti

Depoziti predstavljaju slobodna sredstva deponovana kod banaka na kratak ili srednji vremenski rok
radi ostvarivanja prihoda. Depoziti se inicijalno priznaju u visini utvrdenoj ugovorom o depozitu,
odnosno dokazom o prenosu sredstava na depozit, dok se naknadno odmeravaju po utvrdenoj
amortizovanoj vrednosti na dan bilansa.

3.13 Obaveze za naknadu za upravljanje

Obaveza za naknadu za upravljanje predstavlja naknadu za usluge Drustva za upravljanje Fondom.
Osnovica za obracun naknade za upravljanje Fondom je bruto vrednost imovine Fonda na dan
obracuna, umanjena za akumulirane obaveze od prethodnog dana i uplate i isplate po osnovu
investicionih jedinica na dan obracuna. Na osnovicu za obracun naknade za upravljanje se primenjuje
stopa od 1,00% godisnje. Drustvo je donelo odluku o smanjivanju naknade za upravljanje imovinom
Fonda u procentu od 0,70% godisnje tokom promotivnog perioda, koji traje od osnivanja Fonda do 31.
marta 2020. godine. Drustvo obracunava naknadu dnevno, a napla¢uje mesecno.

3.14 Obaveze za naknadu po osnovu kupovine i otkupa investicionih jedinica

Naknade po osnovu kupovine i otkupa investicionih jedinica predstavljaju obavezu Fonda prema
Drustvu i evidentiraju se kod svake uplate i isplate ukoliko ih Drustvo naplaéuje. Ove naknade ne
predstavljaju trosak Fonda, ve¢ obavezu za prenos sredstava i naplacuju se od ¢lanova Fonda u skladu
sa Prospektom i Pravilnikom o tarifi.

Naknada za kupovinu investicionih jedinica predstavlja naknadu koju ¢lan Fonda placa prilikom uplate
sredstava u Fond. Drustvo ne naplacuje naknadu za kupovinu investicionih jedinica.

Naknada za otkup investicionih jedinica predstavlja naknadu koja se naplacuje od ¢lana Fonda prilikom
otkupa investicionih jedinica iz Fonda. Naknada za otkup se obrac¢unava procentualno od vrednosti
investicionih jedinica koje se otkupljuju. Visina naknade zavisi od vremenskog perioda investiranja.

3.15 Ostale obaveze iz poslovanja

Ostale obaveze iz poslovanja obuhvataju obaveze prema Kastodi banci. Obaveze se evidentiraju sa
datumom nastanka.

Ostale obaveze iz poslovanja se pocetno odmeravaju po fer vrednosti i naknadno vrednuju po
amortizovanoj vrednosti.

3.16 Investiciona jedinica

Investiciona jedinica predstavlja srazmerni obracunski udeo u ukupnoj neto imovini Fonda i njena
vrednost se menja sa promenom neto vrednosti imovine Fonda. Jedinstvena pocetna vrednost
investicione jedinice Fonda utvrdena je u iznosu od 1.000,00 dinara na dan organizovanja Fonda,
odnosno tokom trajanja javnog poziva.

Vrednost investicione jedinice izraCunava se na dnevnom nivou i predstavlja vrednost koli¢nika trzisSne
neto vrednosti imovine Fonda i broja izdatih investicionih jedinica. Neto vrednost imovine Fonda se
obracunava svakog radnog dana na osnovu trziSnih vrednosti hartija od vrednosti i druge imovine u
koju je imovina Fonda uloZena, umanjena za obaveze, a u skladu sa pozitivhim zakonskim propisima.
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Vrednost investicione jedinice se utvrduje na pet decimala, a pri oglasavanju Fonda i objavljivanja na
internet stranici Drustva zaokruzuje se na dve decimale.

Kupovina investicionih jedinica Fonda vrsi se po principu nepoznate cene koja se utvrduje narednog
radnog dana od dana priliva sredstava na racun Fonda. Ukupna vrednost svih investicionih jedinica
Fonda jednaka je neto vrednosti imovine Fonda.

Konverzija dinarskih i deviznih uplata u investicione jedinice Fonda vrsi se narednog dana od dana
priliva sredstava na racun Fonda, prema vrednosti investicione jedinice na dan priliva (dan T), a broj
kupljenih investicionih jedinica na individualnom racunu Fonda se evidentira na dan konverzije (dan
T+1).

Investicione jedinice se ne mogu slobodno prenositi, osim po osnovu nasledivanja i ugovora o poklonu.
3.17 Neto imovina Fonda

Ukupna vrednost imovine Fonda je zbir poStene vrednosti svih hartija od vrednosti koje ¢ine imovinu
Fonda, postene vrednosti novéanih depozita, stanja na ostalim nov¢anim raéunima Fonda i
potrazivanja Fonda po svim osnovama. Neto vrednost imovine Fonda izraCunava se kao razlika
vrednosti imovine i obaveze Fonda.

Obracun hartija od vrednosti koje ¢ine imovinu Fonda zasniva se na njihovoj postenoj trzisnoj (fer)
vrednosti za dan za koji se vrsi obracun.

U trenutku kupovine, osnovu za vrednovanje ¢ini nabavna vrednost koja ukljucuje kupoprodajnu cenu
uvecanu za troskove transakcije koji se mogu direktno pripisati sticanju hartija od vrednosti. lzuzetak
predstavljaju hartije od vrednosti koje su klasifikovane kao hartije od vrednosti kroz bilans uspeha,
kada troskove transakcije ne treba ukljuciti u nabavnu vrednost.

Svi naknadni obracuni vrednosti hartija od vrednosti koje ¢ine imovinu Fonda se zasnivaju na postenoj
(fer) vrednosti, koja se odreduje na osnovu trziSne cene hartija od vrednosti na organizovanom trzistu
na dan obracuna, osim u sluéajevima odredenim Pravilnikom o investicionim fondovima. Postena
vrednost hartija od vrednosti se zaokruZuje na dve decimale.

U skladu da Pravilnikom o investicionim fondovima vrednost imovine Fonda koju ¢ine hartije od
vrednosti utvrduje se na sledeci nacin:

e Postena vrednost akcija kojima se trguje na inostranim trzistima se utvrduje na osnovu njihove:
cene na zatvaranju na dan T na trZistu koje je utvrdeno kao primarni izvor cene za tu hartiju i koja
je sluzbeno kotirana na finansijskom informativhom servisu.

Ukoliko nije bilo trgovanja na dan T, poStena vrednost akcija iz stava 1. ovog ¢lana se utvrduje kao
cena na zatvaranju na dan kada je poslednji put bilo trgovanja tom hartijom u periodu koji prethodi

danu T, a koji nije duzi od 90 dana (T-89).

Ukoliko nije bilo trgovanja u periodu navedenom u prethodnom stavu, poStena vrednost akcija se
utvrduje u iznosu koji je manji od sledeée dve vrednosti:

a) knjigovodstvene vrednosti akcija (obracunska vrednost iz prospekta), ili
b) cene na zatvaranju na dan kada je poslednji put bilo trgovanja tom akcijom na trzistu.
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Postena vrednost duznickih hartija od vrednosti koje izdaju Republika Srbija, Narodna banka Srbije
ili pravna lica sa sedistem u Republici Srbiji se utvrduje:

a) na oshovu njihove cene na zatvaranju na dan T na organizovanom trZistu u Republici Srbiji na
kome se trguje tim hartijama od vrednosti,

b) ukoliko nije bilo trgovanja na dan T, na osnovu cene na zatvaranju kada je poslednji put bilo
trgovanja tom hartijom od vrednosti u periodu koji prethodi danu T, a koji nije duZi od 30 dana
(T-29),

c) ukoliko nisu ispunjeni uslovi iz ta€. 1. i 2. ovog stava diskontovanjem tokova gotovine, pri ¢emu
se kao diskontna stopa koristi preovladujuéa trziSna kamatna stopa za te hartije, odnosno za
duZnicke hartije od vrednosti koje imaju isti ili priblizan rok dospeca i isti kreditni rejting.

Napred navedeno se primenjuje kada su izdavaoci duznickih hartija od vrednosti medunarodne
finansijske organizacije, drZave ¢lanice EU i druge drzave, odnosno centralne banke tih drzava i
pravna lica sa sedistem u tim drzavama.

Postena vrednost investicionih jedinica utvrduje se kao njihova vrednost na dan T-1 koja je
objavljena na internet stranici drustva za upravljanje koje upravlja fondom za Cije se investicione
jedinice ona odreduje.

U slucaju obustave kupovine i otkupa investicionih jedinica iz prethodnog stava, poStena vrednost
utvrduje se kao poslednja vrednost objavljena na internet stranici drustva za upravljanje.

Postena vrednost novcéanih depozita obracunava se u skladu sa stanjem na racunu, ukljuéujudi i
dospelu i nenaplacenu kamatu.

Obracun i pripis prihoda od kamate na orocene depozite (potraZivanja Fonda po osnovu kamata na
oroCene depozite) i tekuce racune (potraZivanja Fonda po osnovu a vista kamata) vrsi se na
dnevnom nivou.

Metod obracuna kamate na depozite odreduje se ugovorom izmedu Drustva i poslovne banke.

U sluéaju odstupanja obra¢unate kamate od uplacenih sredstava po osnovu kamate, razlika se knjiZi
kao ostali prihod, odnosno ostali rashod.

Dividenda koja se isplac¢uje u novcu, evidentira se pre uplate iste na ra¢un Fonda, kao potraZivanje
i ulazi u obracun vrednosti imovine Fonda, danom prijema dokumenta izdavaoca, u kome je
naveden pripadajuci iznos dividende na osnovu odluke skupstine akcionara o isplati dividende u
novcu. Nov€ano potraZivanje po osnovu dividende vodi se kao potraZzivanje sve do dana uplate
dividende na rac¢un Fonda.

Vrednost imovine Fonda koja je iskazana u stranoj valuti preracunava se u dinarsku protivvrednost,
po srednjem kursu Narodne banke Srbije na dan obracuna.

SISTEM UPRAVLJANIJA RIZICIMA

Ulaganje u Fond podrazumeva i preuzimanje odredenih rizika. Rizici u poslovanju Fonda predstavljaju
verovatnocu nastanka negativnih efekata na finansijski poloZaj Fonda. Rizik nikada nije moguce u
potpunosti eliminisati, ali ga je mogucée svesti na najmanju mogucu meru zahvaljujuéi kvalitetnim
upravljanjem rizika.

16



Otvoreni investicioni fond Intesa Invest Comfort Euro
Napomene uz finansijske izvestaje

4.1 Trzisni rizik

TrziSni rizik predstavlja verovatnoéu nastanka negativnih efekata na vrednost imovine Fonda zbog
promena na trzistu. Ovaj rizik obuhvata rizik promena u cenama hartija od vrednosti, valutni rizik, kao
i rizik promene kamatnih stopa.

Kontinuiranim pracenjem trzisnih kretanja i prognoza, i kvalitetnim izborom hartija od vrednosti u koje
se ulaZze imovina Fonda, Drustvo nastoji da na adekvatan nacin upravlja rizikom. Drustvo se od trZiSnog
rizika takode $titi diversifikacijom portfolija.

Rizik promene cena hartija od vrednosti predstavlja moguce negativne efekte na imovinu Fonda do
kojih moZe dodi zbog promene (pada) cena hartija od vrednosti.

Fond ulaze imovinu u duZnic¢ke hartije od vrednosti domadih izdavalaca, akcije investicionih fondova
stranih emitenata — ETF i investicione jedinice otvorenih investicionih fondova stranih emitenata
kojima se trguje na organizovanim trzistima, kako bi uve¢ao vrednost imovine kroz povecanje vrednosti
finansijskih instrumenata i realizaciju prihoda od dividendi kao i kamata na duznicke hartije od
vrednosti odnosno depozite. Portfolio menadzer upravlja ovom vrstom rizika kroz pazljivu selekciju
finansijskih instrumenata i njihovo ukljucivanje u portfolio Fonda u okviru odredenih limita. Ukupnu
trziSnu poziciju Fonda na dnevnom nivou prate i kontroliSu portfolio menadzer i interni kontrolor.

Rizik promene cene hartija od vrednosti se pored aspekta utrzivosti meri i prati koris¢enjem VaR (Value
at Risk - Vrednost pod rizikom) metodologije. Pristup izracunavanja VaR pokazatelja koji koristi Drustvo
ima sledece karakteristike: EWMA model (exponentially weigted moving average) model pri kome je A
parametar odreden na nivou 0,992 pri ¢emu je vrednost pod rizikom prvi percentil istorijske distribucije
kalibrirane faktorom A. Dnevni obracun VaR se bazira na podacima poslednjih 250 radnih dana (1
poslovna godina). Vrednost dnevnog VaR-a obracunata na 31. decembar 2019. godine je 0,23% neto
imovine Fonda.

Valutni rizik je rizik promene vrednosti ulaganja imovine Fonda koji nastaje usled promene vrednosti
jedne valute u odnosu na drugu. S obzirom da Fond svoja ulaganja mozZe drzati u razli¢itim valutama,
mera za utvrdivanje valutnog rizika jeste kretanje vrednosti pojedine valute u poredenju sa srpskim
dinarom. U skladu sa investicionom politikom, Fond najveci deo imovine ulaZze u hartije od vrednosti
denominovane u evrima, pa je imovina izloZena riziku promene kursa dinara prema EUR valuti.
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Sa ciljem kvalitetnijeg praéenja izloZenosti valutnom riziku, valutni rizik se prikazuje kroz strukturu
imovine Fonda po valutama. IzloZzenost Fonda valutnom riziku na dan 31. decembar 2019. godine je
prikazana u narednoj tabeli:

U hiljadama RSD EUR RSD Ukupno
Gotovina (depozit po videnju) 166.647 11.782 178.429
Potrazivanja 2.899 25 2.924
Ulaganja fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti
kroz bilans uspeha 3.250.807 - 3.250.807
DuZnicke hov domadih izdavalaca 1.067.013 - 1.067.013
Akcije investiticionih fondova stranih emitenata - ETF 1.726.450 - 1.726.450
Otvoreni investicioni fondovi stranih emitenata 457.344 - 457.344
Depoziti 411.575 - 411.575
Ukupno finansijska imovina 3.831.928 11.807 3.843.735
Obaveze prema drustvu za upravljanje - 2.235 2.235
Ostale obaveze iz poslovanja - 277 277
Neto imovina fonda - 3.841.223 3.841.223
Ukupno finansijske obaveze i neto imovina - 3.843.735 3.843.735
Neto devizna pozicija 31.12.2019. 3.831.928 (3.831.928) -
Neto devizna pozicija 31.12.2018. 1.152.249 (1.152.249) -

Neto imovina fonda je prikazana kao obaveza u dinarima, s obzirom da je Drustvo duzno da isplatu po
osnovu otkupa investicionih jedinica ¢lanovima Fonda vrsi u dinarima. S obzirom da Neto imovinu
fonda predstavljaju investicije u finansijske instrumente i depozite u EUR valuti koji ¢éine 99% ukupne
imovine Fonda, kao i da se vrednost investicione jedinice obracunava u EUR i RSD, dolazi se do zakljucka
daisplata obaveza po osnovu otkupa investicionih jedinica predstavlja EUR protivvrednost investicione
jedinice po srednjem kursu EUR, tako da Fond nije znacajnije izloZen valutnom riziku.

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

Upravljanje kamatnim rizikom sprovodi se kroz praéenje osetljivosti Fonda na promene kamatnih stopa
primenom analize uskladenosti imovine i obaveza. Poslovne aktivnosti Fonda usmerene su na
optimizaciju neto kamatonosnih prihoda. Veéi deo imovine Fonda investiran je u vlasni¢ke hartije od
vrednosti koje ne nose prihod od kamata tako da u ovom delu Fond nije izloZen riziku promena
kamatnih stopa. Imovina uloZena u obveznice je izloZena kamatnom riziku s obzirom da kretanje
kamatnih stopa odlucujuce utice na cene duznickih instrumenata, na taj nacin da je kretanje cena
obveznica obrnuto proporcionalno kretanju kamatnih stopa. Imovina koja je uloZena u depozite kod
banaka je podlozna kamatnom riziku. Deo depozita orocen na kratak rok je podloZan takozvanom riziku
ponovnog odedivanja stope (repricing odnosno reinvestment rizik), dok su depoziti oroceni na srednji
rok sa fiksnom kamatnom stopom osetljivi na promenu ekonomske vrednosti imovine usled promene
kamatnih stopa (economic value of equity pristup).
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Struktura finansijskih sredstava i obaveza Fonda prema osetljivosti na kamatni rizik na dan
31. decembar 2019. godine moze se predstaviti kao Sto sledi:

Promenljiva Fiksna
kamatna kamatna Nekama-

U hiljadama RSD stopa stopa tonosno Ukupno
Imovina
Gotovina (depozit po videnju) 11.782 166.647 - 178.429
Potrazivanja iz aktivnosti fonda - - 2.924 2.924
Ulaganja fonda u hartije od vrednosti po
fer vrednosti kroz bilans uspeha stranih
emitenata (Akcije investiticionih fondova
stranih emitenata - ETF) - - 1.726.450 1.726.450
Otvoreni investicioni fondovi stranih
emitenata - - 457.344 457.344
Depoziti - 411.575 - 411.575
Ukupno finansijska imovina
na dan 31.12.2019. 11.782 1.645.235 2.186.718 3.843.735
Obaveze
Obaveze prema drustvu za upravljanje - - 2.235 2.235
Ostale obaveze iz poslovanja - - 277 277
Ukupno finansijske obaveze
na dan 31.12.2019. - - 2.512 2.512

Struktura finansijskih sredstava i obaveza Fonda prema osetljivosti na kamatni rizik na dan 31.
decembar 2018. godine moze se predstaviti u skracenom obliku kao Sto sledi:

Promenljiva Fiksna
kamatna kamatna Nekama-
U hiljadama RSD stopa stopa tonosno Ukupno
Ukupno finansijska imovina
na dan 31.12.2018. 18.392 589.065 563.206 1.170.663
Ukupno finansijske obaveze
na dan 31.12.2018. - - 728 728

Prosecan ponderisani rok dospeca svih orocenih depozita iznosi 1,83 godine. 57,14% od ukupnog
iznosa svih orocenih depozita dospeva u 2020 godini. Prosecan ponderisani rok dospeca svih depozita
koji dospevaju u 2020. godini iznosi 325 dana. Deo portfolija koji je investiran u depozite po fiksnoj
kamatnoj stopi nije izlozen kamatnom riziku. Ipak, ovaj deo portfolija je izloZen neznatnom riziku
reinvestiranja u sluc¢aju pada kamatnih stopa. Sa druge strane, deo portfolija koji je investiran direktno
(u duznicke hartije od vrednosti domacih izdavalaca) ili indirektno u obveznice (kao Sto su akcije
investicionih fondova stranih emitenata — ETF kojima su duznicke hartije od vrednosti krajnje ulaganje)
je izlozen kamatnom riziku, koji se smatra umerenim.
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Promena kamatne stope za imovinu u gotovini i gotovinskim ekvivalentima imace uticaja na buduce
periode i iznose priliva kamata po osnovu depozita po videnju. Ipak, promena kamatne stope nece
imati za rezultat promenu vrednosti imovine u gotovini i gotovinskim ekvivalentima na dan promene.

4.2 Kreditni rizik

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

Maksimalna izloZenost finansijske imovine Fonda kreditnom riziku na dan 31. decembar 2019. godine
prikazana je kao Sto sledi:

Iznos Udeo u imovini
(u hiljladama RSD)  Fonda (u %)

Gotovina 178.429 4,64%
Potrazivanja 2.924 0,08%
Hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha 3.250.807 84,57%
Depoziti 411.575 10,71%
Stanje finansijske imovine na dan 31.12.2019. 3.843.735 100,00%

U narednoj tabeli prikazana je koncentracija rizika po emitentima / depozitarima za svaku vrstu
finansijskog sredstva Fonda na dan 31. decembar 2019. godine.

Iznos  Udeo u imovini

Imovina Fonda (u hiljadama RSD) Fonda (u %)
Gotovina

Erste Bank ad Novi Sad 178.429 4,64%
Ukupno gotovina 178.429 4,64%

Potrazivanja

Erste Bank ad Novi Sad 2.924 0,08%
Ukupno potrazivanja 2.924 0,08%
Depoziti

Erste Bank ad Novi Sad 411.575 10,71%
Ukupno depoziti 411.575 10,71%

Duznicke hartije od vrednosti domacih izdavalaca

RSO1471 27.839 0,72%
RSO16137 64.977 1,70%
RSO17150 20.614 0,54%
RSO18170 110.080 2,86%
RSO19183 293.351 7,63%
RSO19184 180.207 4,69%
RSO19185 369.945 9,62%
Ukupno duznicke hartije od vrednosti domacih izdavalaca 1.067.013 27,76%
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Iznos  Udeo u imovini
Imovina Fonda (u hiljadama RSD) Fonda (u %)

Akcije zatvorenih investicionih fondova stranih emitenata - ETF

AMUNDI FLOAT RATE USD CP-C 136.227 3,54%
AMUNDI GOVT BOND LOWEST 223.524 5,81%
INVESCO US TRES 7-10 YR DIST 96.038 2,50%
ISHARES EURO CORP BND IR-H 215.552 5,61%
ISHARES EURO HY CORP 126.829 3,30%
LYXOR BOFAML EUR SHORT HY 243.957 6,35%
SPDR BBG BARC EM LOCAL BND 99.053 2,58%
SPDR GLOBAL CONVERTIBLE DIST 84.186 2,19%
UBS ETF B. EUR AR.LIQ.C. 1-5 227.046 5,91%
UBS ETF MSCI ACWI H. EUR 105.733 2,75%
X EUR HIGH YIELD 1-3 SWAP 168.305 4,38%
Ukupno akcije zatvorenih investicionih fondova stranih emitenata -

ETF 1.726.450 44,92%

Otvoreni investicioni fondovi stranih emitenata

Algebris Financial CRD-IE 153.120 3,98%
HSBC GIF-EURO H/Y BOND-X A 114.323 2,97%
Raiffeisen - R 304-A FONDS 110.482 2,87%
RAIFFEISEN-EUROPA-HI YD I-VA 79.419 2,07%
Ukupno otvoreni investicioni fondovi stranih emitenata 457.344 11,89%
UKUPNO FINANSIJSKA IMOVINA FONDA 3.843.735 100%

Finansijska imovina Fonda je ulozena u finansijska sredstva za Cije emitente Rukovodstvo Drustva koje
upravlja Fondom smatra da su dobrog kvaliteta.

Na dan 31. decembar 2019. godine Fond nema potrazivanja u docnji.

S obzirom da je Fond upisan u registar investicionih fondova na dan 10. avgust 2018. godine i da po
osnovu Pravilnika o investicionim fondovima ima rok od 6 meseci da uskladi strukturu imovine Fonda
sa ogranic¢enjima ulaganja imovine propisanim Zakonom i prospektom Fonda, Fond je bio duZzan da do
10. februara 2019. godine uskladi strukturu imovine, $to je Fond i izvrSio. Struktura imovine Fonda na
dan 31.12.2019. godine je u potpunosti uskladena sa zakonskim, podzakonskim aktima, kao i sa
Prospektom Fonda.

Na dan 31.12.2019. godine Fond nema ulaganja u prenosive hartije od vrednosti, odnosno instrumente
trzista novca jednog izdavaoca, veé¢a od 10% imovine Fonda, niti je stekao vlasnicko ucesée vece od
20% imovine, odnosno akcija sa pravom glasa jednog izdavaoca. Takode, zbir svih pojedinacnih
ulaganja Fonda u prenosive hartije od vrednosti, odnosno instrumente trziSta novca jednog izdavaoca
koja su veca od 5% imovine Fonda nije veci od 40% vrednosti ukupne imovine Fonda, $to je prikazano
u narednoj tabeli.
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Iznos Udeo u imovini
Imovina Fonda (u hilladama RSD)  Fonda (u %)

Akcije zatvorenih investicionih fondova stranih emitenata -

ETF

AMUNDI FLOAT RATE USD CP-C 136.227 3,54%
AMUNDI GOVT BOND LOWEST 223.524 5,81%
ISHARES EURO CORP BND IR-H 215.552 5,61%
ISHARES EURO HY CORP 126.829 3,30%
LYXOR BOFAML EUR SHORT HY 243.957 6,35%
UBS ETF B. EUR AR.LIQ.C. 1-5 227.046 5,91%
UBS ETF MSCI ACWI H. EUR 105.733 2,75%
Ukupna imovina pojedinacnih ulaganja vecih od 5% 1.278.868 33,27%

Ulaganja Fonda u hartije od vrednosti koje izdaju ili garantuju Narodna banka Srbije, Republika Srbija,
jedinice lokalne samouprave, drzave €lanice EU, druge drzave ili medunarodne organizacije kojima
pripadaju drzave Clanice EU, predstavlja ulaganje u duznic¢ke hartije od vrednosti domacih izdavalaca i
iznosi RSD 1.067.013 hiljada, tj. 27,76% ukupne imovine Fonda, Sto je u skladu sa propisanim
ogranicenjima i nije veée od 35% imovine Fonda.

Ulaganja Fonda u nov¢ane depozite iznosi RSD 411.575 hiljada, tj. 10,71% ukupne imovine Fonda, $to
je u skladu sa propisanim ogranicenjima i nije veée od 20% imovine Fonda.

Ulaganja Fonda u investicione jedinice otvorenih investicionih fondova iznosi RSD 457.343 hiljada, tj.
11,89% ukupne imovine Fonda, $to je u skladu sa propisanim ogranicenjima i nije ve¢e od 20% imovine

Fonda.

Ulaganja Fonda u vlasnicke i duZnicke hartije od vrednosti je vise od 70% ukupne vrednosti imovine
Fonda, sto je prikazano u narednoj tabeli.

Iznos Udeo u imovini

Imovina Fonda (u hiljladama RSD)  Fonda (u %)
DuZnicke hartije od vrednosti domacih izdavalaca 1.067.013 27,76%
Akcije zatvorenih investicionih fondova stranih emitenata - ETF 1.726.450 44,92%
Ukupno 2.793.463 72,68%

Ulaganja Fonda u duZnicke hartije od vrednosti i novéane depozite je izmedu 35% i 75% ukupne
vrednosti imovine Fonda, $to je prikazano u narednoj tabeli.

Iznos Udeo u imovini

Imovina Fonda (u hilladama RSD)  Fonda (u %)
Duznicke hartije od vrednosti domacih izdavalaca 1.067.013 27,76%
Depoziti 411.575 10,71%
Ukupno na dan 31.12.2019. 1.478.588 38,47%
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4.3 Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti predstavlja verovatnocu nastanka negativnih efekata na sposobnost Fonda da
ispunjava svoje dospele obaveze. Odrazava se kao nemoguénost Fonda da ispuni zahteve za otkup
investicionih jedinica svojih ¢lanova, usled nelikvidnosti imovine Fonda, odnosno otezanog pretvaranja
imovine u likvidna sredstva. Drustvo e nastojati da rizik likvidnosti svede na minimum investiranjem
imovine Fonda u likvidne finansijske instrumente kojima se trguje na berzama.

Likvidnost samog portfolija Fonda Drustvo prati analizom njegove strukture. Portfolio se moze sastojati
od manje i viSe likvidnih finansijskih instrumenata kao $to su vlasnicke hartije od vrednosti, duznicke
hartije od vrednosti, depoziti (oroceni i neoroceni). Na bazi istorijskog ponasanja ulagaca koristeci
statisticke metode kao i konzervativnog pristupa prilikom modelovanja odliva vrsi se procena novcanih
odliva Fonda vezanih za potencijalne isplate jedinica imovine ulagacima. Analizira se odnos likvidnih
finansijskih instrumenata i pretpostavljenih otkupa investicionih jedinica po vremenskim periodima,
pri ¢emu se obracunava LCR (pokazatelj pokric¢a likvidnom aktivom) za svaki od pomenutih perioda.
LCR pokazatelj se obra¢unava i za pretpostavljene uslove poremedaja na trZistu (stres testiranje). Svrha
stres testiranja je da se proveri sposobnost Fonda da izvrSi otkup investicionih jedinica u slucaju
ozbiljnih poremecaja na trZistu, kada vrednost imovine moZe pretrpeti velike gubitke i kada dinamika
takvih isplata moze biti intenzivnija nego tokom ,,normalnih“ trzisnih uslova.

U narednim tabelama prikazana su finansijska sredstva, finansijske obaveze i neto imovina Fonda
grupisana po pozicijama u skladu sa rokovima dospeéa od datuma bilansa stanja do ugovorenog roka
dospeca.

Ukupno
Od 3 meseca Preko 1 imovina /
U hiljadama RSD Do 3 meseca do 1godine godine obaveze
Gotovina (depozit po videnju) 178.429 - - 178.429
PotraZivanja 40 792 2.092 2.924
Ulaganja fonda u hartije od vrednosti po
fer vrednosti kroz bilans uspeha 2.183.794 - 1.067.013 3.250.807
Depoziti - 235.186 176.389 411.575
Ukupno finansijska imovina 2.362.263 235.978 1.245.494 3.843.735
Obaveze prema drustvu za upravljanje 2.235 - - 2.235
Ostale obaveze iz poslovanja 277 - - 277
Neto imovina - - 3.841.223 3.841.223
Ukupno finansijske obaveze
i neto imovina 2.512 - 3.841.223 3.843.735
Neto rocna neuskladenost 31.12.2019. 2.359.750 235.978 - -
Kumulativni gep likvidnosti 2.359.750 2.595.728 (2.595.728) -
Neto rocna neuskladenost 31.12.2018. 773.596 91.223 (864.819) -
Kumulativni gep likvidnosti 773.596 864.819 - -
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4.4 Operativni rizik

Operativni rizik predstavlja verovatno¢u nastanka negativnih efekata na finansijski polozaj Fonda, i to
zbog propusta u radu zaposlenih u Drustvu, neodgovarajucih internih procedura i procesa,
neadekvatnog upravljanja informacionim i drugim sistemima, kao i zbog nepredvidivih eksternih
dogadaja. Drustvo ée ovim rizikom upravljati uspostavljanjem efikasnog sistema internih kontrola i
procedura kojih se zaposleni moraju pridrzavati.

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

Drustvo odrzava sistem upravljanja operativnim rizikom u skladu sa pravilima, propisima,
korporativnim zahtevima i razvojem trzista, uz uskladenost sa medunarodnim standardima i najbolje
prakse.

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, namerno pogresno obelezavanje pozicija ili podmicivanja;

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, kr$enje regulatornih i drugih obaveznih smernica, nejednak tretman klijenata, kontrole
koje se ne izvriavaju;

e Problemi sa poremedéajima 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 netaéne/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 kriti¢na pitanja koja
proizilaze iz procene faktora rizika i dogadaja. Drustvo meri i procenjuje izloZenost operativnom riziku
uzimajuci 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.

4.5 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.
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TrziSna cena, gde postoji aktivno trziSte, najbolji je dokaz fer vrednosti finansijskog instrumenta.
Medutim trziSne cene nisu dostupne za niz finansijskih sredstava i obaveza koje Fond ima. Stoga, kada
trziSna cena finansijskih instrumenata nije dostupna, fer vrednost sredstava i obaveza se procenjuje
koriste¢i druge tehnike vrednovanja zasnovane na trenutno preovladuju¢im trziSnim uslovima. U
Republici Srbiji ne postoji aktivno trziSte kupovine i prodaje potrazivanja i ostale finansijske aktive i
pasive, posto zvani¢ne trZisSne informacije nisu u svakom trenutku raspolozive.

Po misljenju rukovodstva Drustva, iznosi u ovim finansijskim izvestajima odrazavaju vrednost koja je, u
datim okolnostima, najverodostojnija i najkorisnija za potrebe izveStavanja. Rukovodstvo Drustva
smatra da iskazana knjigovodstvena vrednost potrazivanja, nakon umanjenja za ispravku vrednosti po
osnovu obezvredenja, kao i nominalna vrednost obaveza iz poslovanja, priblizno odrazava njihovu fer
vrednost.

Fer vrednost je cena koja bi bila dobijena za prodaju imovine, ili plaéena 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.

Drustvo pri odredivanju fer vrednosti imovine Fonda koristi metodologiju propisanu Pravilnikom o
investicionim fondovima za utvrdivanje i objavljivanje fer vrednosti imovine i obaveza. Takode, Drustvo
pri odredivanju fer vrednosti koristi sledecu hijerarhiju, koja odrazava znacaj inputa koji se koriste pri
vrednovanju:

e Nivo 1: Kotirane trziSne cene (nemodifikovane) sa aktivnog trziSta 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 koriséenje sledecih 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.

e Nivo 3: Modeli vrednovanja koji se baziraju na koriséenju nedostupnih podataka. Ova kategorija
uklju€uje 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
instrumenta. Ova kategorija ukljucuje instrumente koji se vrednuju na bazi kotiranih cena sli¢nih
instrumenata, gde su potrebna znacajna prilagodavanja ili pretpostavke da bi se odrazila razlika
izmedu instrumenata.

U slededoj tabeli je prikazana vrednost finansijskih sredstava koja se vode po fer vrednosti, a merenih
na osnovu razlicitih informacija u skladu sa hijerarhijama fer vrednosti na dan 31.12.2019:

Knjigo-

Fer vodstvena

U hiljadama RSD Nivo 1 Nivo 2 Nivo3  vrednost vrednost
Ulaganje fonda u hartije od vrednosti

po fer vrednosti kroz bilans uspeha 3.137.378 113.429 - 3.250.807 3.250.807

Ukupno 3.137.378 113.429 - 3.250.807 3.250.807
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U slededoj tabeli je prikazana vrednost finansijskih sredstava koja se vode po fer vrednosti, a merenih
na osnovu razli¢itih informacija u skladu sa hijerarhijama fer vrednosti na dan 31.12.2018:

Knjigo-

Fer vodstvena

U hiljadama RSD Nivo 1 Nivo 2 Nivo3  vrednost vrednost
Ulaganje fonda u hartije od vrednosti

po fer vrednosti kroz bilans uspeha 628.748 156.396 - 785.144 785.144

Ukupno 628.748 156.396 - 785.144 785.144

U slede¢im tabelama prikazane su fer vrednosti finansijskih sredstava koja nisu vrednovana po fer
vrednosti u bilansu stanja Fonda i rasporedena su prema odgovaraju¢im nivoima hijerarhije fer
vrednovanja na dan 31.12.2019.

Knjigo-

Fer vodstvena

U hiljadama RSD Nivo 1 Nivo 2 Nivo3  vrednost vrednost

Gotovina - 178.429 - 178.429 178.429

Potrazivanja - 2.924 - 2.924 2.924

Depoziti - 411.575 - 411.575 411.575

Ukupno - 592.928 - 592.928 592.928
Fer vrednovanja na dan 31.12.2018. je dato u sledecoj tabeli:

Knjigo-

Fer vodstvena

U hiljadama RSD Nivo 1 Nivo 2 Nivo3  vrednost vrednost

Gotovina - 199.648 - 199.648 199.648

Potrazivanja - 305 - 305 305

Depoziti - 185.566 - 185.566 185.566

Ukupno - 385.519 - 385.519 385.519

Rukovodstvo Drustva smatra da je knjigovodstvena vrednost ovih finansijskih sredstava najbolja
aproksimacija njihove fer vrednosti, jer je gotovina raspolozZiva u svakom momentu, dok celokupna
potraZivanja predstavljaju kratkoro¢nu finansijsku imovinu i to po osnovu potrazivanja za kamatu, dok
su depoziti oroceni kod Kastodi banke.

Finansijske obaveze Fonda na dan 31. decembar 2019. godine se odnose na obaveze prema Drustvu
za upravljanje u iznosu od RSD 2.235 hiljada i ostale obaveze iz poslovanja koje se odnose na obaveze
prema Kastodi banci u iznosu od RSD 277 hiljada, za koje rukovodstvo smatra da je njihova
knjigovodstvena vrednost najbolja aproksimacija fer vrednosti na dan 31. decembar 2019. godine.
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5 PRIHODI OD KAMATA

Prihodi od kamata imaju sledecu strukturu:

01.01. - 10.08. -
U hiljadama RSD 31.12.2019. 31.12.2018.
Depoziti po videnju 404 258
Oroceni depoziti 3.580 270
Obveznice Republike Srbije 5.979 -
Ukupno 9.963 528

Kamatna stopa na depozite po videnju u periodu od 01.01. - 31.12.2019. godine iznosila je 0,10% za
devizne depozite po videnju i 2,00% na dinarske depozite po videnju na godiSnjem nivou.

Kamatna stopa na orocene depozite u periodu od 01.01. - 31.12.2019. godine, kretala se u rasponu
1,00% do 1,60% na godiSnjem nivou. Prihodi od kamata po osnovu orocenih depozita su ostvareni po
kamatnim stopama koje su se kretale u rasponu 0,60% do 2,40% na godiSnjem nivou.

6 PRIHODI OD DIVIDENDI

Prihodi od dividendi u iznosu od RSD 16.711 hiljada (2018: RSD 217 hiljada) su ostvareni na osnovu
vlasnistva hartija od vrednosti, tacnije akcija zatvorenih investicionih fondova inostranih emitenata —
ETF-ova.

7 REALIZOVANI DOBITAK PO OSNOVU HARTIJA OD VREDNOSTI

Realizovani dobitak po osnovu hartija od vrednosti u iznosu od RSD 14.159 hiljada (2018: RSD 0)

ostvaren je prodajom hartija od vrednosti - akcija zatvorenih investicionih fondova inostranih
emitenata — ETF-ova (prikaz u tabeli):

01.01.-
U hiljadama RSD 31.12.2019.
Akcije zatvorenih investicionih fondova stranih emitenata — ETF
IZDAVALAC
AMUNDI FLOAT RATE USD CP-C 41
INVESCO US TRES 7-10 YR DIST 3.932
ISHR EUROPE SEL DIV 30 233
SPDR BBG BARC EM LOCAL BND 1.285
SPDR GLOBAL CONVERTIBLE DIST 1.837
UBS ETF MSCI ACWI H. 6.831
Ukupno 14.159
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8 REALIZOVANI DOBITAK PO OSNOVU KURSNIH RAZLIKA

Realizovani dobitak po osnovu kursnih razlika ostvaren je po osnovu prodaje hartije od vrednosti -
akcije zatvorenog investicionog fonda stranog emitenata ETF SPDR MSCI JP UCITS - EUR HG u iznosu
od RSD 45 hiljada (31.12.2018.: RSD -) i kursne razlike od naplate potrazivanja od zatvorenih
investicionih fondova stranih emitenata — ETF-ova u iznosu od RSD 5 hiljada (2018: RSD -).

9 REALIZOVANI GUBITAK PO OSNOVU HARTIJA OD VREDNOSTI

Realizovani gubitak po osnovu hartija od vrednosti u iznosu od RSD 2.081 hiljade (2018: RSD -) ostvaren
je prodajom akcija zatvorenih investicionih fondova inostranih emitenata — ETF-ova (prikaz u tabeli):

01.01.-
U hiljadama RSD 31.12.2019.
Akcije zatvorenih investicionih fondova stranih emitenata — ETF
IZDAVALAC
INVESCO S&P 500 EUR HDG ACC (836)
LYXOR BOFAML EUR SHORT HY BD (16)
LYXOR EUR 2-10Y INFL EXPECT (497)
SPDR MSCI JP UCITS - EUR HG (732)
Ukupno (2.081)

10 REALIZOVANI GUBITAK PO OSNOVU KURSNIH RAZLIKA

Realizovani gubitak po osnovu kursnih razlika ostvaren je po osnovu prodaje hartija od vrednosti —
akcija zatvorenih investicionih fondova stranih emitenata ETF-ova u iznosu od RSD 1.060 hiljada (2018:
RSD -) (prikaz u tabeli) i po osnovu naplate potraZivanja od akcija zatvorenih investicionih fondova
stranih emitenata — ETF-ova u iznosu od RSD 5 hiljada (2018: RSD -).

01.01. -
U hiljadama RSD 31.12.2019.
Akcije zatvorenih investicionih fondova stranih emitenata — ETF
IZDAVALAC
AMUNDI FLOAT RATE USD CP-C (53)
INVESCO S&P 500 EUR HDG ACC (8)
INVESCO US TRES 7-10 YR DIST (282)
ISHR EUROPE SEL DIV 30 (101)
LYXOR BOFAML EUR SHORT HY BD (32)
LYXOR EUR 2-10Y INFL EXPECT (71)
SPDR BBG BARC EM LOCAL BND (87)
SPDR GLOBAL CONVERTIBLE DIST (147)
UBS ETF MSCI ACWI H. (279)
Ukupno (1.060)
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11 NAKNADA DRUSTVU ZA UPRAVLIANJE

Naknada Drustvu za upravljanje Fondom u iznosu od RSD 16.644 hiljada (2018: RSD 1.416 hiljada) se
odnosi na naknadu za uslugu koje Fond plaéa Drustvu po osnovu upravljanja Fondom i obracunava se
u procentu od 0,7% godisnje na vrednost imovine Fonda u promotivnom periodu koji traje od osnivanja
do 31. marta 2020. godine.

12 TROSKOVI KUPOVINE | PRODAJE HARTIJA OD VREDNOSTI

Troskovi kupovine i prodaje hartija od vrednosti odnose se na troSkove brokera, troSkove banke,
troskove berze i troskove klirinskih kuc¢a u iznosu od RSD 1.100 hiljada (2018: RSD 631 hiljada).

13  OSTALI POSLOVNI RASHODI

Ostali poslovni rashodi iznose RSD 16 hiljada (2018: RSD 18 hiljada) i odnose se na troskove platnog

prometa.

14 NEREALIZOVANI DOBITAK

Nerealizovani dobitak obuhvata nerealizovani dobitak po osnovu hartija od vrednosti i nerealizovani
dobitak po osnovu kursnih razlika, Cija je struktura sledeéa:

01.01. - 10.08. -
U hiljadama RSD 31.12.2019. 31.12.2018.
Nerealizovani dobitak po osnovu hartija od vrednosti
Dobici od uskladivanja duznic¢kih hov domacih izdavalaca - obveznica
Republike Srbije 37.904 1.232
Dobici od uskladivanja akcija investicionih fondova inostranih
emitenata - ETF 281.553 25.132
Dobici od uskladivanja otvorenih investicionih fondova inostranih
emitenata 55.735 2.420
Ukupno po osnovu hartija od vrednosti 375.192 28.784
Nerealizovani dobitak po osnovu kursnih razlika
Nerealizovani dobici po osnovu kursnih razlika duznic¢kih hov domacdih
izdavalaca - obveznica Republike Srbije 14.708 2.002
Nerealizovani dobici po osnovu kursnih razlika od akcija investicionih
fondova inostranih emitenata - ETF 22.577 4.168
Nerealizovani dobici po osnovu kursnih razlika od otvorenih
investicionih fondova inostranih emitenata 4.830 553
Nerealizovani dobitak po osnovu kursnih razlika
po hartijama od vrednosti 42.115 6.723
Pozitivne kursne razlike po osnovu stanja deviznih racuna 3.248 1.872
Pozitivne kursne razlike po deviznim novcanim depozitima 5.476 1.459
Pozitivne kursne razlike po obavezama i potrazivanjima 2.731 794
Ukupno po osnovu kursnih razlika 53.570 10.848
UKUPNO 428.762 39.632
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15 NEREALIZOVANI GUBITAK

Nerealizovani gubitak obuhvata nerealizovani gubitak po osnovu hartija od vrednosti i nerealizovani
gubitak po osnovu kursnih razlika, ¢ija je struktura sledeca:

01.01. - 10.08. -
U hiljadama RSD 31.12.2019. 31.12.2018.
Nerealizovani gubitak po osnovu hartija od vrednosti
Gubici od uskladivanja duznickih hov domadih izdavalaca - obveznica
Republike Srbije 7.752 0
Gubici od uskladivanja akcija investicionih fondova inostranih
emitenata - ETF 232.130 35.757
Gubici od uskladivanja vrednosti otvorenih investicionih fondova
inostranih emitenata 35.340 3.106
Ukupno po osnovu hartija od vrednosti 275.222 38.864
Nerealizovani gubitak po osnovu kursnih razlika
Nerealizovani gubici po osnovu kursnih razlika duznickih hov domacih
izdavalaca - obveznica Republike Srbije 18.610 2.466
Nerealizovani gubici po osnovu kursnih razlika od akcija investicionih
fondova inostranih emitenata - ETF 26.523 4.673
Nerealizovani gubici po osnovu kursnih razlika od otvorenih
investicionih fondova inostranih emitenata 5.836 687
Nerealizovani gubitak po osnovu kursnih razlika
po hartijama od vrednosti 50.969 7.825
Negativne kursne razlike na osnovu stanja deviznih racuna 3.481 2.182
Negativne kursne razlike po deviznim nov¢anim depozitima 6.629 1.555
Negativne kursne razlike po obavezama i potraZivanjima 2.632 539
Ukupno po osnovu kursnih razlika 63.711 12.101
UKUPNO 338.933 50.965

16 GOTOVINA

Na dan 31. decembar 2019. godine, gotovina iznosi RSD 178.429 hiljada (31.12.2018: RSD 199.648
hiljada) i predstavlja sredstva na racunima kod Kastodi banke - Erste Bank a.d. Novi Sad, koja imaju
slededu strukturu:

U hiljadama RSD 31.12.2019. 31.12.2018.
Gotovina u dinarima 11.782 18.392
Gotovina u stranoj valuti 166.647 181.256
Stanje na dan bilansa 178.429 199.648

Kamatna stopa na depozite po videnju u periodu 1.1. —31.12.2019. godine, iznosila je 0,10% za devizne
depozite po videnju i 2,00% na dinarske depozite po videnju na godiSnjem nivou.
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17 POTRAZIVANIJA 1Z AKTIVNOSTI FONDA

Ukupna potraZivanja na dan 31. decembar 2019. iznose RSD 2.924 hiljade (31.12.2018: RSD 305 hiljada)

i predstavljaju potraZivanja po osnovu kamata na depozite po videnju i na oro¢ene depozite.

18 ULAGANJA FONDA U HARTUE OD VREDNOSTI PO FER VREDNOSTI KROZ BILANS
USPEHA

Ulaganja Fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha se sastoje od:

U hiljadama RSD 31.12.2019. 31.12.2018.

Ulaganja fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti

kroz bilans uspeha domacih izdavalaca 1.067.013 222.350
DuZnicke hartije od vrednosti domacih izdavalaca 1.067.013 222.350

Ulaganja fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti

kroz bilans uspeha stranih emitenata 2.183.794 562.794
Akcije investicionih fondova stranih emitenata - ETF 1.726.450 475.190
Otvoreni investicioni fondovi stranih emitenata 457.344 87.604

Stanje na dan bilansa 3.250.807 785.144

Struktura ulaganja Fonda na dan 31. decembar 2019. godine u duznicke hartije od vrednosti domadih
izdavalaca, akcije investicionih fondova stranih emitenata - ETF i investicione jedinice otvorenih
investicionih fondova stranih emitenata data je u okviru napomene broj 4.2 Kreditni rizik.

19 DEPOzITI

Depoziti u iznosu RSD 411.575 hiljada (31.12.2018: RSD 185.566 hiljada), predstavljaju cetiri
kratkorocna i Cetiri dugorocna depozita deponovana kod Erste bank a.d. Novi Sad. Kamatna stopa na

orocene depozite se krece u rasponu od 1,00% do 2,40%.

Rocna struktura depozita je prikazana u napomeni Rizik likvidnosti (4.3).

20 OBAVEZE PREMA DRUSTVU ZA UPRAVLIANJE

Obaveze prema Drustvu za upravljanje se sastoje iz obaveza za naknadu za upravljanje u iznosu od RSD
2.219 hiljada (31.12.2018: RSD 587 hiljada).

21 OSTALE OBAVEZE IZ POSLOVANJA

Ostale obaveze iz poslovanja predstavljaju obaveze prema Kastodi banci i na dan 31. decembar 2019.
godine iznose RSD 277 hiljada (31.12.2018: RSD 80 hiljada).
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22 NETO IMOVINA FONDA | VREDNOST INVESTICIONE JEDINICE

22.1 Neto imovina Fonda se sastoji od:

U hiljadama RSD 31.12.2019. 31.12.2018.
Investicione jedinice — neto uplate 3.746.399 1.182.753
Gubitak prethodne godine (12.818) (12.818)
Dobitak perioda 107.642 -
Stanje na dan bilansa 3.841.223 1.169.935

Neto imovina Fonda na dan 31. decembar 2019. godine se sastoji od 3.719.276,06788 komada
(31.12.2018: 1.190.159,85440 komada) investicionih jedinica vrednosti 1.032,78785 (31.12.2018:
983,00638) dinara po investicionoj jedinici.

22.2 Promene neto imovine Fonda

U hiljadama RSD 31.12.2019. 31.12.2018.
Povecanje po osnovu Realizovanih dobitaka 40.878 771
Povecanje po osnovu Nerealizovanih dobitaka 428.762 39.632
Prodaja investicionih jedinica 2.689.688 1.192.024
Ukupno povecanje imovine 3.159.328 1.232.427
Smanjenje po osnovu Realizovanih gubitaka 23.065 2.256
Smanjenje po osnovu Nerealizovanih dobitaka 338.933 50.965
Otkup investicionih jedinica 126.042 9.271
Ukupno smanjenje imovine 488.040 62.492
Neto imovina Fonda 3.841.223 1.169.935

23 USPESNOST ULAGANJA SREDSTAVA FONDA | UPRAVLIANJA FONDOM

UspesSnost ulaganja sredstava Fonda i upravljanje Fondom se moZe sagledati preko stope prinosa.
Godisnja stopa prinosa Fonda ostvarena u periodu od 31.12.2018. godine do 31.12.2019. godine iznosi
5,06%. Prinos Fonda ostvaren od pocetka poslovanja 10.08.2018. godine do 31.12.2019. godine iznosi
2,35%.

S obzirom da Fond u najveéoj meri ulaze u imovinu denominovanu u EUR valuti, za pracenje
performansi Fonda treba koristiti i prinos Fonda izraZzen u EUR valuti. Godi$nja stopa prinosa ostvarena
u periodu od 31.12.2018. godine do 31.12.2019. godine je 5,60% u EUR valuti. Stopa prinosa od
pocetka poslovanja Fonda, tj. u periodu od 10.08.2018. godine do 31.12.2019. godine iznosi 2,63% u
EUR valuti.
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24 USAGLASENOST STRUKTURE ULAGANJA FONDA SA KRITERIJUMIMA UTVRDENIM OD
STRANE KOMISIJE ZA HARTIJE OD VREDNOSTI

Na dan 31. decembar 2019. godine ukupna imovina Fonda ima sledecu strukturu:
Na dan

31.12.2019. Udeo uimovini
(u hilladama RSD)  Fonda (u %)

Gotovina 178.429 4,64%
Potrazivanja 2.924 0,08%
Ulaganje Fonda u hartije od vrednosti

po fer vrednosti kroz bilans uspeha 3.250.807 84,57%
Depoziti 411.575 10,71%
Stanje na dan bilansa 3.843.735 100,00%

Usaglasenost strukture ulaganja Fonda sa kriterijumima utvrdenim od strane Komisije za hartije od
vrednosti data je u napomeni 4.2 Kreditni rizik. Struktura imovine fonda na dan 31. decembar 2019.
godine je uskladena sa zakonskim odredbama i ogranicenjima.

25 TRANSAKCIJE SA POVEZANIM PRAVNIM LICIMA

Fond nema status pravnog lica, ve¢ predstavlja instituciju kolektivnog investiranja koja funkcionise po
principu prikupljanja novcanih sredstava putem izdavanja investicionih jedinica i otkupa investicionih
jedinica na zahtev ¢lana Fonda. Prikupljena nov¢ana sredstva se ulazu u razliCite vrste imovine sa ciljem
ostvarenja prihoda i smanjenja rizika ulaganja. S tim u vezi, Fond nema odnose sa povezanim stranama,
osim sa Drustvom koje ga je i osnovalo. Transakcije sa Drustvom su opisane i definisane Zakonom o
investicionim fondovima i ostalim podzakonskim aktima koji reguliSu poslovanje investicionih fondova,
a odnose sa na naknade za upravljanje, naknade po osnovu kupovine i otkupa investicionih jedinica,
naknade za prelazak ¢lana Fonda u drugi otvoreni investicioni fond kojim upravlja Drustvo,
administrativne i druge naknade pristupa ili evidencija i ostale obaveze iz poslovanja Fonda.

26 POTENCIALNE OBAVEZE

Na dan 31. decembar 2019. Fond nema potencijalnih obaveza.

27 DOGADAIJI NAKON DATUMA BILANSA

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

Uzevsi u obzir Cinjenicu da je izbijanje COVID-19 virusa nastalo pocetkom 2020. godine 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 Fonda
za buduce periode.
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Naime, 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 slu¢ajevi 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 obavezujuéim 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 nadleZzno regulatorno telo, dana 16.3.2020. objavila
obavestenje o organizaciji rada ucesnika na trzistu kapitala u kojem je navedeno da svi uéesnici 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 skladu sa Ugovorom o prodajnim i marketinskim aktivnostima izmedu Banca Intesa a.d. Beograd i
Drustva, Banca Intesa a.d. Beograd obavlja kupoprodajne i marketinSke aktivnosti preko svojih
ovlascenih ekspozitura, te obucenih zaposlenih u ekspoziturama Banca Intesa a.d. Beograd za rad sa
investicionim fondovima. Dodatno, svim klijentima (¢lanovima fonda pod upravljanjem Drustva) je
omoguceno da podnesu Zahtev za otkup investicionih jedinica elektronskim putem, ukoliko su
ispunjena dva sigurnosna uslova: 1) da se Zahtev za otkup Salje sa email adrese koju je klijent prijavio
prilikom potpisivanja Pristupnice i 2) da se novac isplacuje iskljucivo na novcani racun koji je naveden
u Zahtevu za otkup, a koji je klijent prijavio prilikom potpisivanja Pristupnice. Na taj nacin je Drustvo i
pre uvodenja ovih vanrednih mera, omogucilo klijentima da povuku svoja ulozena sredstva bez fizickog
odlaska u ovlaséenu ekspozituru Banca Intesa a.d. Beograd ili u samo Drustvo.

Na osnovu niza javno dostupnih makroekonomskih projekcija, usporavanje ekonomske aktivnosti je
vrlo verovatno i moguca je tranzicija u recesiju. Pad trzista kapitala i kretanja u industriji mogu uticati
na rezultat poslovanja Fonda, ali i na njegovu finansijsku poziciju, likvidnost i limite ulaganja utvrdene
propisima primenljivim u Republici Srbiji. Drustvo je sprovelo odredene analize i procene (navedene
u nastavku), koje ukazuju da kontinuitet poslovanja i finansijska aktivnost Fonda nisu ugroZeni i da za
sada nema vidljivog znacajnog negativnog uticaja na poslovanje. Medutim, kako pandemija i dalje
traje, nije moguce dati precizne efekte uticaja na buduce 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 ciji se potencijalni finansijski efekti na rezultat Fonda 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 Fonda, kako bi
pravovremeno reagovalo. Medutim, usled trenutne neizvesnosti, potencijalne finansijske efekte ovih
dogadaja na bududi rezultat poslovanja Fonda jos uvek nije mogucée pouzdano proceniti.

S obzirom da je oko 56% imovine Fonda uloZeno u hartije od vrednosti stranih emitenata, pad vrednosti
finansijskih instrumenata na svetskim berzama ¢e uticati kako na vrednost imovine Fonda uloZzenu u
finansijske instrumente inostranih emitenata, tako i na ukupnu vrednost imovine Fonda. Ipak, usled
diversifikacije portfolija Fonda, pad vrednosti finansijskih instrumenata stranih emitenata se ocekuje
da bude amortizovan ostalom imovinom Fonda.

Usled ocekivanog pada vrednosti investicione jedinice Fonda, izazvane panikom na medunarodnim
trziStima kapitala i ¢injenice da je Vlada Republike Srbije proglasila vanredno stanje u martu 2020.
godine, odredeni ¢lanovi Fonda su se odlucili za podnoSenje zahteva za otkup investicionih jedinica,
Sto ¢e dalje rezultirati smanjenjem neto vrednosti imovine Fonda.
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Usled eskalacije krize, a na osnovu podataka o poslovanju Fonda u prvom kvartalu 2020. godine,
promene neto imovine Fonda i reakcije ¢lanova Fonda, Drustvo je izvrSilo procenu i projekciju imovine
Fonda u buduéem periodu, kao i reviziju inicijalnog 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 imovine.
Rukovodstvo Drustva ocekuje da se efekti krize negativno odraze na bududi razvoj fondovske industrije
u Srbiji, jer je padom vrednosti finansijskih instrumenata poljuljano ste¢eno povrenje klijenata. Sa
druge strane, nakon stabilizacije ocekuju se ponovna ulaganja ¢lanova, kao i pozitivan efekat pocetka
primene novog Zakona o otvorenim investicionim fondovima sa javhom ponudom.

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

e  Rizik promene cena hartija od vrednosti,
e Rizik promene kamatnih stopa,

e  Rizik likvidnosti i

e  Kreditni rizik.

Drustvo je za potrebe identifikacije potencijalnih budu¢ih dogadaja i negativnih spoljnih okolnosti
izvrSilo predvidanje pojedinih scenarija. Ti scenariji, u odnosu na specifi¢ne rizike, sumirani su u
nastavku.

U cilju sagledavanja negativnog uticaja promene cena hartija od vrednosti na Fond, Drustvo je sprovelo
stres test na bazi 3 scenarija:

o Bazniscenario podrazumeva da u srednjem roku nece doci do znacajnije promene cena na trzistu.
U skladu sa ovim scenariom ne bi bilo nepovoljnog uticaja na vrednost investicione jedinice Fonda.

o Umereno negativan scenario podrazumeva smanjenje cena obveznica, ETF-ova i otvorenih
fondova na trziStu za 5% u srednjem roku. U skladu sa ovim scenariom u srednjem roku moze dodi
do pada vrednosti investicione jedinice Fonda.

o lzrazito negativan scenario podrazumeva smanjenje cena obveznica, ETF-ova i otvorenih fondova
na trzistu za 10% u srednjem roku. U skladu sa ovim scenariom u srednjem roku moZe dodi do
pada vrednosti investicione jedinice Fonda.

U cilju sagledavanja negativnog uticaja promene kamatnih stopa na Fond, Drustvo je sprovelo stres
test na bazi 3 scenarija:

o  Bazni scenario podrazumeva da necée doci do promena kamatnih stopa u narednom periodu. U
skladu sa ovim scenariom nece biti uticaja na vrednost investicione jedinice.

o Umereno negativan scenario podrazumeva povecanje kamatnih stopa na celoj krivi prinosa
nominalno za 1%. S obzirom na prose¢nu duraciju svih obveznica u Fondu, ova promena utice na
smanjenje vrednosti obveznica. U skladu sa ovim scenariom moZe dodi do pada vrednosti
investicione jedinice Fonda.

o lzrazito negativan scenario podrazumeva povecanje kamatnih stopa na celoj krivi prinosa
nominalno za 2%. S obzirom na prosecnu duraciju svih obveznica u Fondu od, ova promena utice
na smanjenje vrednosti obveznica. S obzirom na trenutnu prosecnu stopu prinosa, ovo bi bio jako
veliki skok stopa na trZistu i verovatnoca da se desi ovaj scenario je izuzetno mala. U skladu sa
ovim scenariom moze doci do pada vrednosti investicione jedinice Fonda.
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Fond je imao adekvatan nivo likvidnosti i u periodu pojacanih isplata tokom marta meseca. Za Fond se
redovno izraunava LCR (pokazatelj pokri¢a likvidnom aktivom) za viSe perioda, kao i za
pretpostavljene uslove poremecaja na trzistu, tj. za tri stres test scenarija.

U cilju sagledavanja uticaja rizika likvidnosti na Fond, Drustvo je sprovelo stres test na bazi 3 scenarija
kroz LCR pokazatelj (pokazatelj pokrica likvidnom imovinom):

o Bazni scenario pretpostavija smanjenje likvidnih finansijskih instrumenata na nivo od 90%
trenutnog iznosa, dok je pretpostavijeni otkup poveéan na nivo od 160% inicijalno
pretpostavljenog.

o Umereno negativan scenario pretpostavlja smanjenje likvidnih finansijskih instrumenata na nivo
od 85% trenutnog iznosa, dok je pretpostavljeni otkup povecan na nivo od 180% inicijalno
pretpostavljenog.

o lzrazito negativan scenario pretpostavlja smanjenje likvidnih finansijskih instrumenata na nivo od
80% trenutnog iznosa, dok je pretpostavijeni otkup povecan na nivo od 200% inicijalno
pretpostavijenog.

U sva tri scenarija za sve periode za koje se obracunava pokazatelj pokri¢a likvidnom imovinom ovaj
pokazatelj je znatno iznad 100%, $to govori o dobroj pokrivenosti Fonda likvidnom imovinom. U prilog
adekvatnom nivou likvidnosti govori i Cinjenica da su svi dosadasnji zahtevi za otkup isplaceni u roku
od jednog radnog dana, iako Zakon o investicionim fondovima propisuje da se isplate moraju izvrsiti u
roku od 5 radnih dana.

U cilju sagledavanja negativnog uticaja kreditnog rizika na Fond, Drustvo je sprovelo stres test na bazi
3 scenarija:

o Bazni scenario podrazumeva da nece do¢i do promena boniteta izdavaoca obveznica - Republike
Srbije i banke kod koje su oroceni depoziti. U prilog ovom scenariju ide i potvrda kreditnog rejtinga
Srbije na nivou BB+ uz stabilne izglede za njegovo dalje povecanje, uprkos novonastaloj krizi
izazvanoj pandemijom virusa COVID-19, od strane rejting agencije Fitch. U sluCaju ovog scenarija
nece doci do promene vrednostiinvesticione jedinice Fonda.

o Umereno negativan scenario podrazumeva smanjenje boniteta Republike Srbije i prodaju
obveznica uz diskont od 5%, zatim smanjenje boniteta ili solventnosti banke kod koje su oroceni
depoziti i naplatu depozita uz diskont od 5%. U skladu sa ovim scenariom moZe doci do pada
investicione jedinice Fonda.

o lzrazito negativan scenario podrazumeva smanjenje boniteta Republike Srbije i prodaju obveznica
uz diskont od 10%, zatim smanjenje boniteta ili solventnosti banke kod koje su oroceni depoziti i
naplatu depozita uz diskont od 10%. U skladu sa ovim scenarijom moze doci do pada investicione
jedinice Fonda.

| nakon testova, Fond ispunjava sve regulatorne zahteve, ¢ak i u slucaju rlgoroznlh pretpostavki i
scenarija, te se moze zakljuciti da njegovo poslovanje nije ugrozeno.

U Beogradu,
dana 10.04.2020. godine
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