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IZVESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA
AKCIONARIMA KOMBANK INVEST A.D., BEOGRAD

Izvrsili smo reviziju priloZenih finansijskih izveStaja KOMBANK INVEST A.D., Beograd, drustva za upravljanje
investicionim fondovima (u daljem tekstu: “Drustvo") koji obuhvataju bilans stanja na dan 31. decembra
2017. godine, bilans uspeha, izvestaj o promenama na kapitalu i izveStaj o nov€anim tokovima za godinu
koja se zavrSila na taj dan, kao i pregled znacajnih raunovodstvenih politika i ostalih napomena uz
finansijske izvestaje.

Odgovornost rukovodstva Drustva za finansijske izveStaje

Rukovodstvo Drustva je odgovorno za pripremu i objektivno prikazivanje ovih finansijskih izveStaja u skladu
sa Zakonom o racunovodstvu Republike Srbije, Zakonom o investicionim fondovima i ostalim relevantnim
podzakonskim aktima koji reguliSu finansijsko izveStavanje drustava za upravljanje investicionim fondovima,
kao i za interne kontrole koje rukovodstvo smatra neophodnim da omoguce pripremu finansijskih izvestaja
koji ne sadrze materijalno znacajne pogresne iskaze, nastale usled prevare ili greske.

Odgovornost revizora

Nasa je odgovornost da izrazimo misljenje o finansijskim izvestajima, na osnovu revizije koju smo izvrsili.
Reviziju smo izvrsili u skladu sa Standardima revizije primenljivim u Republici Srbiji. Ovi standardi nalazu da
se pridrzavamo eti¢kih normi i da reviziju planiramo i izvr§imo na nacin koji omoguéava da se, u razumnoj
meri, uverimo da finansijski izvestaji ne sadrZze materijalno znaajne pogresne iskaze.

Revizija obuhvata sprovodenje procedura u cilju prikupljanja revizorskih dokaza o iznosima i
obelodanjivanjima u finansijskim izvestajima. Izbor revizorskih procedura zavisi od procene revizora pri
¢emu se uzima u obzir i ocena rizika da li finansijski izveStaji sadrze materijalno znacajne pogresne iskaze
nastale usled prevare ili greSke. Vrsedi procenu takvog rizika, revizor razmatra i interne kontrole bitne za
pripremu i objektivno prikazivanje finansijskih izveStaja, u cilju kreiranja odgovarajucih revizorskih
procedura u skladu sa okolnostima, ali ne i u cilju izrazavanja miSljenja o efikasnosti internih kontrola
Drustva. Revizija takode ukljuuje ocenu opravdanosti primene odgovarajucih ra€unovodstvenih politika i
racunovodstvenih procena izvrSenih od strane rukovodstva, kao i ocenu opSte prezentacije finansijskih
izvestaja.

Smatramo da su revizorski dokazi koje smo prikupili dovoljni i odgovaraju¢i da obezbede osnovu za
izraZzavanje naSeg misljenja.

Misljenje

Po nasem misljenju, finansijski izveStaji prikazuju objektivno i istinito finansijsko stanje Drustva na dan 31.
decembra 2017. godine i rezultate njegovog poslovanja i nov€ane tokove za godinu koja se zavrsila na taj
dan, u skladu sa Zakonom o ra¢unovodstvu Republike Srbije, Zakonom o investicionim fondovima i ostalim
relevantnim podzakonskim aktima koji reguliSu finansijsko izveStavanje drusStava za upravljanje
investicionim fondovima.

PIB: 101824091 » Mati¢ni broj: 17155270 » Upisan i unet osnovni kapital: 15.075,01 EUR
Registarski broj 47839 kod Agencije za privredne registre
Poslovni racun 160-0000000399176-13 kod Banca Intesa a.d. Beograd
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Izvestaj o drugim pravnim i zakonskim zahtevima

IzvrSili smo pregled godiSnjeg izveStaja o poslovanju Drustva. Rukovodstvo Drustva je odgovorno za
pripremanje godiSnjeg izveStaja o poslovanju u skladu sa propisima Republike Srbije. NaSa odgovornost je
da ocenimo da li je godi3nji izveStaj o poslovanju uskladen sa godi$njim finansijskim izvestajima za istu
poslovnu godinu. Na3e procedure u vezi godidnjeg izve3taja o poslovanju su bile ograni¢ene na procenjivanje
da li su ra€unovodstvene informacije prikazane u godi3njem izveStaju o poslovanju uskladene sa godinjim
finansijskim izveStajima i nisu ukljucivale pregled ostalih informacija uklju¢enih u godi3nji izvestaj o
poslovanju koje proisti€u iz nerevidiranih finansijskih ili drugih evidencija. Po naSem misljenju
raCunovodstvene informacije prikazane u godiSnjem izveStaju o poslovanju su uskladene, po svim
materijalno znacajnim aspektima, sa finansijskim izvestajima Drustva za godinu koja se zavrsila 31.
decembra 2017. godine.

Beograd, 28. februar 2018. godine

%An%evié 5%7 4

Ovlascéeni revizor
Ernst & Young d.o.0. Beograd

A member firm of Ernst & Young Global Limited



I'Ionyl-baBa ApyuwTBO 3a ynpaBjbakbe UHBECTULNOHNM (bOH,qOBMMa

20379758

6630
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MaTtunynm 6poj

LWndppa genatHocTn

NnMbB

MocnosHo ume: A3Y Kombank MHBECT a.n. beorpaa

Cepguwre: Kparba lNeTtpa 19, beorpaa

BUITAHC CTAHKA
AOPYLWTBA 3A YNPABJbAWE MHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

Ha pgaH 31.12.2017. roavHe

- y Xurbagama auHapa -

Mpyna U3Hoc
pavyHa, MO3WLMJA Aon Ha“ﬁ‘;"(’)'f"a
payyH Tekyha roauHa npeTxogHa roguHa
1 2 3 4 5 6
AKTUBA
A. CTAITHA UMOBUHA
(0002+0003+0004+0005+0009) g uloat 30 50
00 | HEMATEPWJAJTHA MOBUWHA 0002
01 I MATEPUJATTHA UMOBUHA 0003 3 (f)12 30 50
02 I YHEWRA 'Y KAMUTANY 0004
03 ocum |IV AYTOPOYHU ®NHAHCUJICKM MNACMAHU 0005
032 (0006+0007+0008)
03&2;))39 1. XapTuje o BpeQHOCTM Koje ce apxe Ao poka gocneha 0006
03(1ﬂ|g(§))39 2. XapTuje of BpeQHOCTU pacnonoxunee 3a npoaajy 0007
03&2(?)39 3. Octanu ayropoyHun UHaHCKjCKM nnacMaHu 0008
04 V AYTOPOYHA MOTPAXNBAHA 0009
B. OBPTHA MMOBUHA (0011+0012+0013+0022+0026) 0010 156.716 151.767
10mn 12 |I. BANIMXE N NMNATREHN ABAHCU 0011
11 Il. CTANHA CPEACTBA HAMEHEHA NMPOOAJN N 0012
CPE[CTBA NOCJIOBAHA KOJE CE OBYCTABJbA
I MOTPAXNBAHA
(0014+0015+0016+0017+0018+0019+0020+0021) 0013 1.734 Lare
20&202)09 1 ToTpaxuBara Mo OCHOBY HakHaAe 3a ynpaBrbake 0014 3 (h) 13 1.734 1.468
201 1 209 |2. MNoTpaxuBama 3a HakHady Mo OCHOBY KyMOBWHE U OTKyna 0015
(neo) |MHBECTUUMOHWX jeguHuLa
20(2ﬂ|202)09 3. NoTpaxuBama No OCHOBY ynpaBrbaka NopTdonnom 0016
20&202)09 4 TloTpaxuBara No OCHOBY MHBECTULMOHOT CaBeTOBakba 0017
20&202)09 5. Ocrtana notpaxvBara Nno ocHoBy obaBrbarwa genarHoctn (0018
21 6. lMoTpaxuBara 3a kamaTy, AuBUAEeHOEe 1 ocTana ynarawa 0019 3(h) 13 1
22 7. OcTtana noTpaxuBama 0020 3 (h) 13 7
25 8. lNopes Ha gopgaTy BpeaHoCT 0021




Fpyna

p::x;:, MO3WLMJA Aon Ha“ﬁ‘;"(’)'f"a
1 2 3 4 51
232(:;);))I/IM I(\éoggﬁ)g(z(‘)lfg;l;;/l SUHAHCUNJICKU MNACMAHU 0022 154.933 4942
230 ;ég(:fgmje o BpegHoCT no dep BpedHOCTH Kpo3 bunaHc 0023 16.299
23&202)39 2. [leo pyropoyHor nnacmaHa Koju gocnesa 4o jeaHe roguHe 0024
23&202)39 3. Octanu puHaHcujckn nnacMmaHu 0025 3 () 14 138.634 4.942
24 V TOTOBWHA U TOTOBVHCKW/ EKBUBANEHTU 0026 3() 15 49 145.349
288 B. OONOXEHA MOPECKA CPEACTBA 0027 3 (nyii
282‘;3‘;"'“” I. AKTUBHA BPEMEHCKA PA3IPAHUYEHA 0028 26 23
0. YKYNMHA BUNTAHCHA AKTUBA (0001+0010+0027+0028) 0029 156.772 151.840
88 H. BAHBUINNAHCHA AKTUBA 0030 20 200 200
NACUBA
$4§§%Eg§£)404+0405+0406+0407-0408+0409-0412-0415) 20 e 80916 149.445 148.722
30 | OCHOBHW KATMNTAIN 0402 3 (k) 16 140.000 140.000
31 Il YOUCAHW A HEYMNATREHU KANUTAN 0403
32 Il KAMMMTANHE PE3EPBE 0404
33 IV PE3EPBE 13 OOBUTKA 0405 444
340 |V PEBANOPU3ALMOHE PE3EPBE 0406
341, 343 |VI HEPEANM3OBAHW OOBULIM MO OCHOBY XOB 0407
342, 344 X:(I_II_-lyEAITDECA}{Il/II/I?yOISBI/,;‘:I_I-’la\I/Il< rYBULM MO OCHOBY XOB N HETO 0408 3K 16 333 151
35 VIl HEPACIMOPEBEHM OOBUTAK (0410+0411) 0409 3 (k) 16 9.334 27.191
350 1. HepacnopeheHu gobrtak npeTxogHuX roamHa 0410 8.429
351 2. Hepacnopehenun gobutak Tekyhe roguHe 0411 905 27.191
36 IX TYBUTAK (0413+0414) 0412 18.318
360 1. lN'ybutak NnpeTxoaHux rognHa 0413 3 (k) 16 18.318
361 2. l'ybutak Tekyhe roguHe 0414
032, 232 |X OTKYMNJbEHE COMNCTBEHE AKUWJE 0415
%4.ul¥£g4l’lgjglﬁzl=;E3EPBMCAl-bA N OBABE3E 0416 6.655 2369
40 | AYTOPOYHA PE3EPBV/CAHA 0417 3()17 5.653 798
n Il AYTOPOYHE ®MHAHCWUJCKE OBABE3E 0418
(0419+0420+0421)
410, 411 |1. lyropo4He xapTuje og BpegHOCTH 0419
412 2. [lyropoyHun kpegnTtn 0420




AaHa 28.02.2018. roguHe

Cpyna N3Hoc
pasyHa, MO3uULNJIA Aon Ha%“’)"gf”a
payyH Tekyha roguia NPeTXo4Ha roanHa
1 2 3 4 5 6
413, 419 |3. Octane ayropoyHe puHaHcujcke obageae 0421
42, 43, 44 |1Il KPATKOPOYHE OBABE3E 3 (m) 18
W45 |(0423+0424+0425+0426+0427+0428+0429+0430) U i) 1.002 1.571
420 1. KpaTkopouHe xapTuje 04 BPegHOCTU 0423
421 2. KpaTKkopouhu KpeauTn 0424
422 3. OGaBese no ocHoBy 3akyna 0425
4. [leo ayropoyHux chuHaHcujckvx obGabesa Koju gocnesa 3a
423 0426
nnahare y poKy A0 roAuHy gasa
429 5. Ocrane kpaTkopouHe dmHaHcujcke obasese 0427
43 6. OBasese u3 nocnosama 0428 3(m)18 832 741
44 7. Obagese 3a nopese u 4ONPUHOCE 0429 3(m)18 170 830
45 8. OBasese 3a nopes Ha A0AATY BPEAHOCT 0430
468 B. OANOXEHE NOPECKE OBABE3E 0431
46 ocum - ) -
468 . NACUBHA BPEMEHCKA PA3IPAHUYEHA 0432 3(0)19 672 749
Aa. 'OBABE3E NO OCHOBY CTANHE MMOBWHE
47 HAMEHEHE NPOJAJN U CPEOCTABA NOCNOBAHA KOJE 0433
CE OBYCTABIbA
B.Ir'YBUTAK U3HAQ BUCUHE KANUTATA
(0408+0412+0415-0402+0403-0404-0405-0406-0407-0409) 2 0 |0434
= (0416+0431+0432+0433-0029) 2 0
E. YKYMMHA BUNAHCHA NACUBA
(0401+0416+0431+0432+0433-0434) et (e (RIEENY
89 . BAHBUIAHCHA NACMUBA 436, 200 200
Y Beorpaay,

3aKkoH /Jaéy L:‘IK

OBpasay nponncaH MpaBUNHUKOM O KOHTHOM OKBUPY U ¢>MHchmjc»-<-i1'M MBELIJTaiViMa 33 ApyWTBa 32 ynpasrbakme WHBECTULUOHUM
¢dongosuma (,Cnyxbenn rnacHuk PC" 6p. 15/2014, 137/2014 n 143/2014),



I'Ionyl-baBa ApPyuwTBO 3a ynpaB/jbakbe UHBeCTULNOHNM (bOH,qOBMMa

20379758 6630 105428701
MaTv9HW OpO) LLindppa AenatHocTu RIS

MocnosHo ume: A3Y Kombank MHBECT a.n. beorpaa

Cepguwre: Kparba lNeTtpa 19, beorpaa

BUJTAHC YCIMNEXA

APYLWTBA 3A YNPABJIbALE MHBECTULUOHUM ®OHOOBUMA
y nepuoay oa 01.01. no 31.12.2017. roguHe

- y Xxurbagama fuHapa -

Fpyna U3HoC
payvyHa, Mosuumja Aorn Hanﬁon;gua
payyH poj Tekyha roguHa npeTxo4Ha roauHa
1 2 3 4 5 6
A. MOCNOBHW NMPNXOAN N PACXOAN
| MOCNOBHW MPUXOAWN (1002+1003+1004) 1001 22.277 45.555
600, 601,
602, 609 | 1. TMpuxoan No OCHOBY yNpaBibaka oHAoBMMA | 1002 3(©)5 22.258 16.630
(neo)
603, 604, 2. MNpunxogn no ocHoBy obaBrbaka AenaTHOCTH
1003
609 (neo) MHBECTULMOHOI APYLITBA
61 3. Jobuuu 13 ocTBapeHe pa3nuke y LieHn 1004 3()6 19 28.925
Il. MIOCNOBHWM PACXOOM
(1006+1007+1008+1009+1010+1011) 1005 27154 19.460
50 1. Pacxoam no ocHoBy obaBrbarba AenaTtHocTn 1006 3()7 1.724 1.528
52 2. TpowkoBM 3apaga, HakHafa 3apaga v octanm 1007 308 16.885 14.033
TIMYHU pacxoam
511 3. TpowkoBu amopTM3auuje 1008 20 37
512 4. TpoLKoBU pe3epBurCama 1009 3()9 4.753
51(ocum
511um 5. OcTanu nocroBHN pacxoam 1010 3(c) 10 3.772 3.761
512), 53
54 6. ['yGuum Ha ocTBapeHoj pa3nuum y LeHn 1011 3(c) 101
I1. NTOCNOBHW OOBUTAK (1001-1005) 1012 26.095
IV. MOCNOBHW N'YBUTAK (1005 -1001) 1013 4.877
64 V OCTANV NPNXoan 1014 188 22
57 VI OCTANN PACXOaN 1015
VII AOBUTAK N3 MOCITOBHE AKTMBHOCTMU
1016 26.117
(1012-1013+1014-1015)
VI TYBUTAK N3 MOCITOBHE AKTMBHOCTU
1017 4.689
(1013-1012+1015-1014)
B. PMUHAHCWJICKUN NPUXOAN N PACXOOU
63 I PUHAHCUJICKN NMPUNXOaN 1018 3(dy11.1 550 1.752
56 I PUUHAHCUJICKUN PACXOON 1019 3(d)11.2 4 11
I AOBUTAK N3 PUHAHCUJICKNX AKTUBHOCTU
(1018 —1019) 1020 546 1.741
IV TYBUTAK U3 ®PUHAHCUNICKNX AKTUBHOCTU 1021
(1019 -1018)




Mpyna W3Hoc
pauyHa, Mosnuwvja AON HaréonggHa
paqyH POl Tekyha rogunHa NpeTxoAHa roanHa
1 2 3 4 5 6
B. OOBULIA U IYBULIW Of1 YCKIMABUBAKA
BPEAHOCTW MMOBWHE
62-55 |I. JOBUTAK Ofl YCKNABUBAA BPEAQHOCT  |1022 5,083 187
5562 |Il. 'YBUTAK Of1 YCKIIABUBAHA BPEJHOCTH 1023
F. AOBMLM U IYEULM U3 MOCMOBAH>A KOJE R
CE OBYCTABIbA
| OOBWUTAK M3 MOCNOBAHA KOJE CE O
OBYCTABJbA, EOEKTW MPOMEHE
65-58 |PAYYHOBOLCTBEHE MONUTUKE, NCNPABKE 1024
FPELUAKA PAHUJUX MEPUOAA U MPEHOC
NPUXOOA
Il TYBUTAK 13 NOCNOBAHA KOJE CE
OBYCTABIBA, EOEKTU MPOMEHE
58-65 |PAUYHOBOJCTBEHE MOMMTUKE, UCNPABKE 1025
TPELAKA PAHWNJMX NEPUOA W NPEHOC
[mPuxopA
J. PE3YNTAT NPE OMNOPE3NBAHA
| NOBUTAK MPE OMOPE3NBAHA
(1016-1017+1020-1021+1022-1023+1024-1025) 0K 940 28.045
il TYBUTAK NMPE ONOPE3MBAHSA 6557
(1017-1016+1021-1020+1023-1022+1025-1024)
. NOPE3 HA JOBEUTAK
721 || MOPECKU PACXO[ NEPVOAA 1028 3(n) 35 854
722 |Il OANOXEHW MOPECKN PACXOAW NEPUOJA 1028 3 (n)
723 |Ill OQNIOXEHW MOPECKM NPUXOOWN NEPUOOA | 1030
E. HETO PE3YNTAT
| HETO QOBWUTAK (1026-1027-1028-1029+1030) {1031 905 27.191
lI HETO M'YBUTAK (1027-1026+1028+1029-1030)  [1032
. 3APAQA MO AKLIMJK
| OCHOBHA 3APALA MO AKLIMIN 1033
Il YMAHSEHA (PA3BOARSEHA) 3APAJA MO i
AKUMIN
Y Beorpagy,

paHa 28.02.2018. rognHe

O6pa3say nponucaH MpaBUNHUKOM O KOHTHOM OKBUPY W dUHaHCHjCRIAM wa.aeu.lTé’j'ﬁlma 3a Apywrtea
donaosuma (,Cnyxbenn rnacHuk PC 6p. 15/2014, 137/2014 n 143/2014).

3a ynpasrbarbe UHBECTUUWOHUM



[lonvtbaga APYWTBO 3a yNRaBIkatbe UHBECTULIMOHUM (hOHOOBMMA

20379758

6630

105428701

MaTtunynm 6poj LWncppa genatHocTn

NnMbB

MocnosHo ume: A3Y Kombank MHBECT a.n. beorpaa

Cepguwre: Kparba lNeTtpa 19, beorpaa

M3BELLUTAJ O OCTAJIOM PE3YNTATY
3a nepuop op 01.01. po 31.12.2017. roauHe

- y Xxurbagama fuHapa -

Fpyna UW3HoC
payvyHa, NMO3ULUUNJA AOlN| HanomeHa 6poj
pauyH Tekyha rogMHa npeTxo4Ha roauHa
1 2 3 4 5 6
A. HETO PE3YNTAT U3 NOCJIOBAHA
I. HETO OOBUTAK (AOI 1031) 2001 905 27.191
Il. HETO N'YBUTAK (AOIN 1032) 2002
B. OCTAINN CBEOBYXBATHU OOBUTAK UNn
FYBUTAK
a) Cmaeke koje Hehe 6umu peknacugukoeaHe y
BunaHcy ycnexa y 6ydyhum nepuoduma
1. NpomeHe peBanopusauuje
340 |@) nosehatbe peBanopusaLnoHnx pesepeu 2003
6) cmamere peBanopusalmoHmxX pesepsu 2004
2. HepeanusoBaHu Jobuvuy nnm rydbuum no ocHoBy
ynarata y BnacH/W4ke MHCTPYMeHTe KanuTana v HeTo
akTyapcku gobutak/rybuTak
341, 342 a) pobuum 2005
©6) rybuuum 2006 181 30
6) Cmaeke Koje HakHaGHO Mo2y 6umu
peknacugukoeaHe y bunancy ycnexa y 6ydyhum
nepuoduma
1. HepeanusoBaHu rybmum n gobuum no ocHOBy xapTuja
o[l BPeAHOCTU PacnonoXuBmx 3a Nnpoaajy
343, 344 a) pobuum 2007
©6) rybuum 2008
I. JOBUTAK NO OCHOBY NMOPE3A KOJV CE 2009
OJHOCW HA OCTAIMN PE3YNTAT NEPNOJA
Il. T'YBUTAK NO OCHOBY NMOPE3A KOJV CE 2010
OJHOCW HA OCTAIMN PE3YNTAT NEPNOJA
1. YKYTNAH OCTAINY CBEOBYXBATHU OOBUTAK 2011
(2003+2005+2007+2009) - (2004+2006+2008+2010) = 0
IV YKYMNAH OCTAJITM CBEOBYXBATHW N'YBUTAK 2012 181 30
(2004+2006+2008+2010) -(2003+2005+2007+2009) = 0




Fp?ﬂa _ ! ‘ M3snoc
pauyHa, nosavunJsa Aon HanomeHa 6poj - - -
pauyn | .  Texyha roguHa NPeTXoAHa roAuH:
1 . 2 3 4 5 " &
B. YKYNMAH HETO CBEOBYXBATHMW PE3YINTAT v
MNEPUOOA
| YKYNAH HETO CBEOBYXBATHW NOBUTAK \
(2001-2002+2011-2012) 2 0 201> 724 27.161
1. Mpunucan BeRUHCKUM BACHULMME KanuTana 2014
2. Mpunucax BNacHUMMa Koju Hemajy KOHTpony 2015,
Il YKYTIAH HETO CBEOEYXBATHW I'YBUTAK '2016.
(2002-2001+2012-2011) 2 0
1. Mpunucax sefinHCKMM BRacHULMMa KanuTana '2_'(1_-1'?
2. lNpunucan BnacHuymuma Koju Hemajy KOHTpOny 2018
3 ’/‘.. \’:;”'_"'-w-\ '; 3 x N,
&/
[S/
Y Beorpagy, [ < [yMedny s
| NT IR 2

AaHa 28.02.2018. roguHe

Sa/xcyv( aa,gﬁnwa
£ !e.-(_f_'/ -

L ==
O6pasal nponucaH MpaBUNHUKOM O KOHTHOM OKBUDY M (DUHAHCHiCKUM W3BeliTajumMa 3a ApywTea 3a ynpasrbare UHBECTULIMOHUM

T ™
Ny —
‘\@O

oHgosuma (,Cnyx6enn rnacHuk PC* Op. 15/2014, 137/2014 n 143/2014).



I'Ionyl-baBa ApPyuwTBO 3a ynpaB/jbakbe MHBeCTULNOHNM (bou.qosuma

203709758 6630 10R42870M1

MaTunynm 6poj Wndpa penatHocTtun MAnB6

MocnosHo ume: [13Y KombaHk MHBECT a.n. beorpaa

Ceownwre: beorpag, Kparea lNeTpa 19

M3BELUTAJ O NIPOMEHAMA HA KAMNMUTARNY

OPYLWTBA 3A YNPABJbAWBLE MHBECTULUMWOHUUM ®OHOOBUMA
y nepuoay oa 01.01. no 31.12.2017. roguHe

- UBHOCHU Yy Xnrbagama anHapa-

KomnoHeHTe kanutana
)
31
o
© onve 30 321 33 36 032 n 232 35
g Aorn Aorn Ynucaum a Aornn Aorn Aornn Aornn
o OCHOBHM HeynnaheHu Pesepse My6uTak OTKyn/beHe HepacnopeheHu
KanuTan ke —— COMnCTBEHE aKuuje a[oobuTak
1 2 3 4 5 6 7 8
MoyeTHO cTawe NnpeTxoagHe rogunHe Ha gaH 01.01.2016.
1 |a) ByrosHu cango padyHa 4001 4019 4037 4055 23.522 4073 4091
©6) noTpaxHu cango payyHa 4002 140.000 4020 4038 4056 4074 4092 5.204
WcnpaBka maTepujanHo 3Ha4YajHUX rpellaka u
npoMeHa pa4yyHOBOACTBEHUX NOJIUTUKA
2 |a) ucnpaBke Ha yroBHOj CTpaHu pavyHa 4003 4021 4039 4057 4075 4093
6) ncnpaBke Ha NOTPaXHOj CTPaHW payyHa 4004 4022 4040 4058 4076 4094
KopuroBaHo no4yeTHO cTake NpeTxoAHe roanHe Ha
Aad 01.01. 2016.
3 |a) KopuroBaHu oyroBHU cango pavyHa (la+2a-26)=0 |4005 4023 4041 4059 23.522 4077 4095
©6) kopuroBaHu NOTpaxHu cango padvyHa (16 - 2a + 26) = 0 | 4006 140.000 4024 4042 4060 4078 4096 5.204
lNMpomeHe y npeTxogHoj 2016. roguHu
4 |a) NpoOMEeT Ha AYroBHOj CTpaHu payyHa 4007 4025 4043 4061 4079 4097 5.204
©) NpoMeT Ha NOTPaXHOj CTpaHu padyHa 4008 4026 4044 4062 5.204 4080 4098 27.191
Ctame Ha Kpajy npeTxogHe roguHe 31.12.2016.
5 |a) oyroBHM cango padvyHa (3a +4a-46) 20 4009 4027 4045 4063 18.318 4081 4099
©6) noTpaxHu cango payyHa (36 - 4a + 46) 20 4010 140.000 4028 4046 4064 4082 4100 27.191




KoMnoHeHTe ocTanor pesynraTta

y F'ybuTak usHag
- 341,343 342,344 Kynau kanwran BUCHMHE KanuTana
o
© onuc 2400 Hepeanu3oBaHu Hepeanuzosann |aon |[2(PeA B kon 3 o) o [>(pea a kon 3 ao
g AOn Aon n[o6uum no Aon ry6uum no kon 11) - 5 (peA a kon 11) - Y(pea 6
o peBsanop. XOB XOB kon 3 go kon 11)]
pesepie OCHOBY n OCHOBY n Kon 3 Ao Kon ll)]
aKTyapcku aKTyapcku = >0
[oobuum ryouvuu
1 2 9 10 11 12 13
MoyeTHO cTawe NnpeTxogHe rogunHe Ha gaH 01.01.2016.
1 a) 4yroBHW cango padyHa 4109 4127 4145 121
4163 121.561 4172
©6) noTpaxHu cango payyHa 4110 4128 4146
WcnpaBka maTepujanHo 3Ha4YajHUX rpewlaka u
npoMeHa pa4yyHOBOACTBEHUX NONIUTUKA
2 |a) ucnpaske Ha AYroBHOj CTPaHW payyHa 4111 4129 4147
4164 4173
©6) VicnpaBke Ha NOTpaxHOj CTpaHU pavyHa 4112 4130 4148
KopuroBaHo no4yeTHO cTake NpeTxoAHe roanHe Ha
Aad 01.01. 2016.
3 |a) KopuroBaHu OyroBHu cango padyHa (la+2a-26)=0 |4113 4131 4149 121
4165 121.561 4174
©6) kopuroBaHu NOTPaxXHM cango padyHa (16 - 2a + 26) = 0 |4114 4132 4150
NMpomeHe y npeTxogHoj 2016. rogvHn
4 a) NpOMET Ha OYroBHOj CTpaHU pavyHa 4115 4133 4151 30
4166 27.161 4175
©) NpoMeT Ha NOTPaXHOj CTPaHu padyHa 4116 4134 4152
CTtame Ha Kpajy npeTxogHe roguHe 31.12.2016.
5 a) 4yroBHu canpo padyHa (3a + 4a- 46) 20 4117 4135 4153 151
4167 148.722 4176
6) noTpaxHu cango payyHa (36 - 4a + 46) 20 4118 4136 4154




KoMnoHeHTe kanutana

)
31
o
© onme 30 32133 36 032 n 232 35
g Aorn o Aorn Ynucauu a Aornn Aorn Aornn Aornn
o CHOBHM OTKyn/beHe HepacnopeheHu
HeynnaheHu Pe3epBe F'ybutak .
Kanutan concTBeHe akuuje AobuTak
Kanutan
1 2 3 4 5 6 7 8
UcnpaBka maTepujanHo 3Ha4YajHUX rpeliaka 1 npomMmeHa
pavyyHOBOACTBEHMX MONMMUTMKA
6 |a) ucnpaBke Ha OyroBHOj CTpaHu padyHa 4011 4029 4047 4065 4083 4101
©6) ncnpaBke Ha NOTPaXHOj CTPaHW payyHa 4012 4030 4048 4066 4084 4102
KopuroBaHo no4yeTHO cTawe Tekyhe rogvMHa Ha gaH
01.01. 2017.
7 |a) kopuroBaHu oyroBHu cango padvyHa (5a + 6a-66) =20 4013 4031 4049 4067 18.318 4085 4103
©6) kopuroBaHu NOTpaxHu cango padyHa (56 - 6a + 66) = 0 |4014 140.000 4032 4050 4068 4086 4104 27.191
NMpomeHe y Tekyhoj 2017. roguHu
8 a) NpOMeET Ha OYroBHOj CTpaHU pavyHa 4015 4033 4051 4069 4087 4105 18.763
©) NpoMEeT Ha NOTPaXHOj CTpaHu padyHa 4016 4034 4052 444 4070 18.318 4088 4106 905
Crtame Ha Kpajy Tekyhe roguHe 31.12. 2017.
9 a) 4yroBHW cango padyHa (7a + 8a- 86) =0 4017 4035 4053 4071 4089 4107
6) noTpaxHu cango payyHa (76 - 8a + 86) 20 4018 140.000 4036 4054 444 4072 4090 4108 9.334




KomnoweHTe ocTtanor pesynrara
F'yourak waHag
= 341, 343 342,344 Yxyna kanuran BUCHMHE KanuTana
& 340 [S(pea 6 kon 3
> onuc HepeanuaosaHu Hepeanu3osann | Ao |L2IPEA D KON S A0\ 15 hen 4 kon 3 po
& Aon | e AOM| pgobuumno |AOM|  ry6uuwm no kon 11) - } (pea a kon 11) - S(pea 6
a P i BZ' ocHosy XOB XOB ocHosy XOB XOB kon 3 go kon 11)] xon 3 ao kon 11)]
RESER. 1 aKTyapckm W aKTYapCcKu 20 >0
aobuuu Tybuuum
1 2 9 10 11 12 13
WcnpaBka maTepuyjanHo 3HauajHUX rpewaxka u |
NPpOMeHa pavyHOBOACTBEHMUX NOMMUTHUKA
6 |a) vcnpaske Ha yrOBHOj CTPaHU pavyHa 4119 4137 |. 4155
; 4168 4177
I6) UCnpaBke Ha NOTPaXXHOj CTPaHN pavyHa 4120 4138 4156 |
KopurosaHo novetHo ctame Tekyhe roguHa Ha aaH
01.01. 2017.
7 |2) KOpUroBaHu AyrosHW canjo padyHa (5a + 6a.-66) =0 | 4121 4139 4157 151
4169 148.722 4178
6) KopurosaHy NoTPaxHuU cango padyHa (56 - 6a + 66) 2 0 |4122 4140 4158
MNpomene y Tekyhoj 2017. roaukmn
8 a) NPOMET Ha AYroBHOj CTPaHW padyHa 4123 4141 4159 182
4170 723 4179
6) NpoMeT Ha NoTpaXkHoj CTpaHy padyHa 4124 4142 4160 '
|Ctanse Ha kpajy Tekyhe rogmHe 31.12. 2017.
9 a) AYroBHM canao pavyHa (7a + 8a - 86) 2 0 4125 4143 4161 333
4171 149.445 4180
|6) NOTPaXxHW canao padyHa (76 - 8a + 86) = 0 |41 26 | 4144 | 4162
Y Beorpagy, 3aKoHgKu

AaHa 28.02.2018. rognHe

/a‘é_ry vk
P22 %ﬁ‘/

O6pasaL nponucaH MNpaBunHUKOM O KOHTHOM OKBUPY W (PUHAHCMJCKUM M3BELLITajUMa 33 4pYLUTEA 33 yrr_paarh‘a}'ée WHBECTULMOHWUM oHAoBUMa (,CnyxbeHn rnacHuk PC* 6p. 15/2014, 137/2014 143/2014).
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MocnosHo ume: A3Y KombaHk MHBECT a.a.

Cepuwre: beorpaa, Kpanja MNetpa 19

M3BELUTAJ O TOKOBUMA TOTOBUHE

APYLWTBA 3A YNPABJIbALE MHBECTULUOHUM ®OHOOBUMA
y nepuoay oa 01.01. no 31.12.2017. roguHe

- y Xxurbagama uHapa -

WUsHoc
Mosuuuja Aon
Tekyha roguHa npeTxo4Ha roauHa
1 2 3 4

A. TOKOBU FOTOBUHE U3 MOCNOBHUX AKTUBHOCTH
(2002 +3003-3004+3005+3006+3007) 3001 184049 149339
1. Mpunueu of HakHage 3a ynpaBrbakbe POHAO0BMMA 3002 21.991 16.047
2. lMpunuemu oa HakHaae 3a KyrnoBMHY MHBECTULMOHUX jeanHuua 3003
3. MNpunueu og HakHage 3a OTKYN UHBECTULMOHUX jeanHunua 3004
4. Tpunuewn o HakHage 3a ynpaBrbake NopTdONnom KrvjeHaTa 3005
5. MNpunuen no ocHoBy obaBrbaka AenaTHOCTM MHBECTULMOHON CaBeTHMKA 3006
6. Octanu npunmemn 3007 162.058 133.291
I(IéOOO,gJ;IsI/IOBlIngFsOO'I;%BI/IHE M3 NMOCNOBHNX AKTUBHOCTU 3008 21.759 18.175
1. OgnuBmM NoO OCHOBY pacxofa of ynpaBrbakba (hoHA0BMMA 3009 1.940 1.124
2. OgnuBK NO OCHOBY pacxoda M3 ApYrMx NOCMOBHUX aKTUBHOCTU 3010 19.818 17.051
3. Octanu oanueu 3011
II. HETO NMPUNNB TOTOBUHE M3 NOCNOBHUX AKTUBHOCTW (3001- 3008) 3012 162.290 131.163
IV. HETO OB rOTOBUNHE N3 MOCIOBHNX AKTUBHOCTW (3008-3001) 3013
B. TOKOBU U3 AKTUBHOCTU UHBECTUPAHA
I. NIPUNNBU TOTOBUHE U3 AKTUBHOCTU NMHBECTUPAHSA (3015+3016+3017) |3014 26.730 572.323
1. Mpunueu o Npogaje maTepujanHMx U HemaTepujanHux ynaramwa 3015
2. lMpunueu oa npogaje (Hannate) AyropoyHMX OMHAHCUCKUX ynararwba 3016
3. OcTtanu npunveu 3017 26.730 572.323
Il. OB TOTOBMHE N3 AKTUBHOCTW MHBECTUPAHA (3019+3020+3021) (3018 334.320 558.830
1. OanuBu NO OCHOBY MaTepujanHux U HemaTepujanHux ynarawa 3019
2. OanuBuM MO OCHOBY ynarakba y AyropoyHe oMHaHCuKjcke nnacmaHe 3020
3. Octanu oanuemn 3021 334.320 558.830
IIl. HETO NPUNUB FOTOBUHE U3 AKTUBHOCTWU MHBECTUPAHSA (3014- 3018) | 3022 13.493
IV. HETO OB rOTOBUNHE U3 AKTUBHOCTU MHBECTUPAHSA (3018-3014) |3023 307.590




N3Hoc
Mo3uuuja AON
Tekyha roauHa npeTxoQHa roguHa
1 2 3 4

B. TOKOBU U3 AKTUBHOCTU ®UHAHCUPAHA
. MPUINBY FOTOBUHE 13 AKTUBHOCTU PUHAHCUPAHA 3024
(3025+3026+3027+3028)
1. Mpunueu oa emucuje akumnja 3025
2. Mpunnsu of AyropodHUX KpeauTa 3026
3. Mpunuem oa KPaTKOPOHHUX KpEAUTA 3027
4. Octanu npunueu 3028
TOLU‘II/IBI/I FOTOBUHE N3 AKTUBHOCTW ®UHAHCUPAHA 3029
(3030+3031+3032+3033+3034)
1. OANWBY N0 OCHOBY OTKyNa CONCTBEHMX aKLMja 3030
2. OpnvBu 3a oTNNaTe AYropoYHNX KpeaUTa 3031
3. Oanueu 3a oTNNaTe KPaTKOPOUHUX KPEAUTA 3032
4. Opnuen 3a ausnaeHae 3033
5. Ocranu ognueu 3034
HI. HETO NPUJIMB FTOTOBUHE U3 AKTUBHOCTU GPUHAHCUPAHA (3024-3029) | 3035
IV. HETO OANNB rOTOBUHE U3 AKTUBHOCTU ®UHAHCUPAHA (3029-3024) (3036
. HETO NPUMWUB FOTOBWHE (3012+3022+3035-301 3-3023-3036) 3037 144.656
A. HETO OANWB rOTOBUHE (301 3+3023+3036-3012-3022-3035) 3038 145.300
. FOTOBUHA HA NOYETKY OBPAYYHCKOI MEPUOAOA 3039 145.349 693
E. MO3UTUBHE KYPCHE PA3MNUKE MO OCHOBY NMPEPAYYHA FOTOBWHE 3040
K. HETATUBHE KYPCHE PA3JIMKE NO OCHOBY NPEPAYYHA FOTOBUHE 3041
3. FOTOBVIHA HA KPAJY OBPAYYHCKOI NEPUOLA (AON 0026)
(3037-3038+3039+3040-3041) i & 145,349

ANMJE

Y Beorpagy,
AaHa 28.02.2018. roguHe

3akoHek )3/30’%

OBpasay nponucaH MpaBUNHUKOM O KOHTHOM OKBUPY W hUHaHcHjckum maeeurrajmma 3a APyWTBa 33 YNpaerbake WUHBECTULUOHWUM

oHaoauma (,Cnyxbenn rnacHuk PC* 6p. 15/2014, 137/2014 n 143/2014).
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Drustvo za upravljanje investicionim fondom
KomBank INVEST AD Beograd

Napomene uz Finansijske izveStaje
za period od 01. januara do 31. decembra 2017. godine

Beograd, 28. februar 2018. godine
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Osnovni podaci

Drustvo za upravljanje investicionim fondom ,KomBank INVEST* AD Beograd (daljem u tekstu: Drustvo) osnovano
je Odlukom o osnivanju od 17. decembra 2007. godine od strane Komercijalne banke a.d., Beograd u skladu sa
Zakonom o investicionim fondovima (,SI.Glasnik RS* br. 46/2006, 51/2009, 31/2011 i 115/2014), Zakonom o
privrednim drustvima (“Sl. Glasnik RS* br. 36/2011, 99/2011, 83/2014 - dr.zakon i 5/2015) i Pravilnikom o uslovima
za obavljanje delatnosti drustva za upravljanje investicionim fondovima.

Komisija za hartije od vrednosti Republike Srbije je 31. januara 2008. godine, na osnovu ReSenja br. 5/0-33-
8429/6-07 o davanju dozvole drustvu za upravijanje investicionim fondovima, izdala Drutvu dozvolu za rad za
obavljanje sledecih delatnosti:

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

Istim ReSenjem Komercijalnoj banci a.d. Beograd, kao osnivaéu Drustva, daje se saglasnost na sticanje
kvalifikovanog uceS¢a u Drustvu i to za sticanje 2.000 akcija na osnovu kojih sti¢e 100% uc¢eS¢a u kapitalu Drustva.

Komisija za hartije od vrednosti Republike Srbije je dana 18. aprila 2008. godine izdala ReSenje br. 5/0-34-2295/5-
08 o davanju dozvole za organizovanje otvorenog investicionog fonda, kojim se DruStvu daje dozvola za
organizovanje otvorenog investicionog fonda ,KomBank IN FOND* (u daljem tekstu:IN Fond). Fond je upisan u
Registar investicionih fondova kod Komisije za hartije od vrednosti Republike Srbije ReSenjem broj 5/0-44-3211/3-
08 od 26. maja 2008. godine kao fond rasta vrednosti imovine i organizovan je na neodredeno vreme. Nadzorni
odbor Drustva je dana 24.12.2014. godine doneo odluku o promeni vrste fonda iz kategorije fonda rasta vrednosti
imovine u kategoriju balansiranog fonda. Ovu odluku Komisija za hartije od vrednosti je potvrdila izdavanjem
reSenja 0 davanju saglasnosti na izmene prospekta otvorenog investicionog fonda br. 5/0-38-3921/6-14 od
19.01.2015. godine. Fond nije pravno lice i prema vaZe¢im poreskim propisima osloboden je svih vrsta poreskih
obaveza.

Komisija za hartije od vrednosti Republike Srbije je dana 31.05.2013. godine izdala ReSenje br. 5/0-34-2015/4-13
0 davanju dozvole za organizovanje otvorenog investicionog fonda, kojim se Drustvu daje dozvola za
organizovanje otvorenog investicionog fonda ,KomBank NOVCANI FOND* (u daljem tekstu: Nov&ani Fond).
Novcani Fond je upisan u Registar investicionih fondova kod Komisije za hartije od vrednosti Republike Srbije
ReSenjem broj 5/0-44-2648/3-13 od 05. Jula 2013. godine. Nov&ani Fond se svrstava u kategoriju fonda o€uvanja
vrednosti imovine i organizovan je na neodredeno vreme. Fond nije pravno lice i prema vaze¢im poreskim
propisima osloboden je svih vrsta poreskih obaveza.

Komisija za hartije od vrednosti Republike Srbije je dana 14.novembra 2014.godine izdala ReSenje br.5/0-34-
3423/514 o davanju dozvole za organizovanje otvorenog investicionog fonda ,KomBank DEVIZNI FOND* (u daljem
tekstu: Devizni fond). Devizni fond je upisan u registar investicionih fondova kod Komisije za hartije od vrednosti
Republike Srbije ReSenjem broj 5/0-44-3609/3-14 od 12.decembra 2014. godine. Devizni fond se svrstava u
kategoriju fonda oCuvanja vrednosti imovine i organizovan je na neodredeno vreme. Fond nije pravno lice i prema
vazecim poreskim propisima osloboden je svih vrsta poreskih obaveza.

Osnivanje Drustva je upisano u registar Agencije za privredne registre u Beogradu 05. februara 2008. godine pod
brojem BD 5078/2008. Drustvo je organizovano kao akcionarsko drustvo koje nije javno drustvo u smislu zakona
kojim se ureduje trZiSte kapitala i upisano je u registar privrednih subjekata kod Agencije za privredne registre.

Drustvo je registrovano za osnivanje, organizovanje i upravljanje investicionim fondovima kao i za spoljnotrgovinski
promet i usluge u spoljnotrgovinskom prometu.

Maticni broj DruStva je 20379758, a poreski identifikacioni broj 105428701. Kastodi banke sa kojom Drustvo ima
zakljucen ugovor su Banca Intesa ad Beograd i Societe Generale banka Srbija.
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SediSte Drustva je u Beogradu, u ulici Kralja Petra 19.

Na dan 31.decembra 2017. godine Drustvo ima 5 zaposlenih (31.decembar 2016. godine 4 zaposlena radnika).
Osnova za sastavljanje finansijskih izveStaja

a) Izjava o uskladenosti

Drustvo vodi evidenciju i sastavlja finansijske izveStaje u skladu sa vaze¢im Zakonom o raunovodstvu (Sluzbeni
glasnik RS 62/2013), Zakonom o investicionim fondovima (,SluZbeni glasnik RS* 46/2006, 51/2009, 31/2011 i
115/2014) i ostalom primenljivom zakonskom regulativom u Republici Srhiji.

U skladu sa Zakonom o racunovodstvu pravna lica i preduzetnici u Republici Srbiji sastavijaju i prezentuju
finansijske izveStaje u skladu sa zakonskom, profesionalnom i internom regulativom, pri ¢emu se pod
profesionalnom regulativom podrazumevaju primenljivi Okvir za pripremanie i prikazivanje finansijskih izveStaja
(,Okvir), Medunarodni radunovodstveni standardi (,MRS"), Medunarodni standardi finansijskog izveStavanja
(,MSFI*) i tumacenja koja su sastavni deo standarda, odnosno tekst MRS i MSFI, koji je u primeni, ne ukljuCuje
osnove za zaklju€ivanje, ilustrujuce primere, smernice, komentare, suprotna misljenja, razradene primere i drugi
dopunski materijal.

Prevod IFRS koji utvrduje i objavljuje Ministarstvo ¢ine osnovni tekstovi IAS, odnosno IFRS, izdati od Odbora za
medunarodne racunovodstvene standarde, kao i tumacenja izdata od Komiteta za tumacenje racunovodstvenih
standarda u obliku u kojem su izdati i koji ne ukljucuju osnove za zakljuCivanje, ilustrujuCe primere, smernice,
komentare, suprotna misljenja, razradene primere i drugi dopunski objasnjavaju¢i 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 IFRS utvrden je ReSenjem Ministra finansija o utvrdivanju prevoda Konceptualnog
okvira za finansijsko izveStavanje i osnovnih tekstova Medunarodnih radunovodstvenih 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 IFRS primenjuje se od
finansijskih izveStaja koji se sastavljaju na dan 31. decembra 2014. godine. Izmenjeni ili izdati IFRS i tumacenja
standarda, nakon ovog datuma, nisu prevedeni i objavljeni, pa stoga nisu ni primenjeni prilikom sastavljanja
priloZenih finansijskih izveStaja

PriloZeni finansijski izveStaji su sastavljeni u formatu propisanom Pravilnikom o kontnom okviru i finansijskim
izveStajima za druStva za upravljanje investicionim fondom ("Sl. glasnik RS" br. 15/14, 137/14 i 143/14), koji
propisuje primenu seta finansijskih izvesStaja, ¢ija forma i sadrZina nisu usaglaSeni sa onim predvidenim u
revidiranom IAS1 - Prikazivanje finansijskih izvestaja,

S obzirom na napred navedeno i na to da pojedina zakonska i podzakonska regulativa propisuje racunovodstvene
postupke koji u pojedinim slu€ajevima odstupaju od zahteva IFRS kao i to da je Zakonom o racunovodstvu dinar
utvrden kao zvaniéna valuta izveStavanja, racunovodstveni propisi Republike Srbije mogu odstupati od zahteva
IFRS Sto moZe imati uticaj na realnost i objektivnost priloZenih finansijskih izveStaja. Shodno tome, priloZeni
finansijski izvestaji se ne mogu smatrati finansijskim izveStajima sastavljenim u saglasnosti sa IFRS na nagin kako
je to definisano odredbama IAS 1 ,Prezentacija finansijskih izveStaja“.

b) Pravila procenjivanja i primenjene rac¢unovodstvene politike
Osnovno nacelo procenjivanja bilansnih pozicija jeste nacelo realizacije i nacelo istorijske vrednosti.
C) Nacelo stalnosti poslovanja (“going concern®)

Finansijski izveStaji su pripremljeni u skladu sa nacelom stalnosti poslovanja (“going concern” konceptom), koje
podrazumeva da ¢e Drustvo nastaviti da posluje u neograni¢enom periodu u predvidljivoj buduénosti.
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d) Zvaniéna valuta izveStavanja
Finansijski izveStaji Drustva su iskazani u hiljadama dinara (RSD), ako drugacije nije navedeno. Dinar predstavlja
zvaniénu izveStajnu valutu u Republici Srhiji.

e) KoriSéenje procenjivanja

Prezentacija finansijskih izveStaja zahteva od rukovodstva Drustva koriS¢enje najboljih mogucih procena i
razumnih pretpostavki, koje imaju efekta na prezentirane 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 razliéitim
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 moZe 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 utiée samo na
taj obraCunski period, ili u periodu kada je doSlo do promene u proceni i narednim obracunskim periodima, ukoliko
promena u proceni uti¢e na tekuci i buduce obracunske periode.

Pregled osnovnih raéunovodstvenih politika

Osnovne raéunovodstvene politike primenjene prilikom sastavljanja finansijskih izveStaja DruStva za period od 01.
januara do 31. decembra 2017. godine su sledece:

(@) Konsolidacija

Ovi finansijski izvestaji predstavljaju pojedinacne finansijske izveStaje DruStva. DruStvo nema ulaganja u zavisna i
povezana pravna lica.

(b) Poslovne promene u stranoj valuti

Poslovne promene u stranoj valuti su preracunate 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, preracunate su u dinare prema srednjem kursu
utvrdenom na medubankarskom trZiStu deviza, koji je vaZio na dan bilansa. Nemonetarne pozicije preraunate su
u dinare prema srednjem kursu valute koji je vaZio na dan poslovne promene.

Pozitivne i negativne kursne razlike nastale po osnovu izvrSenih placanja i naplata u stranim sredstvima plac¢anja
u toku godine kao i kursne razlike nastale prilikom prevodenja sredstava i obaveza iskazanih u stranoj valuti na
dan bilansa iskazane su u bilansu uspeha Drustva, kao prihodi/rashodi po osnovu kursnih razlika u okviru pozicije
finansijskih prihoda/rashoda.

Zvanicni kursevi znaCajnijih stranih valuta su:

Valuta 31.12.2017. 31.12.2016.
EUR 118,4727 123.4723
USD 99,1155 117.1353
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(c) Poslovni prihodi/rashodi

Poslovni prihodi obuhvataju prihode koje Drustvo obra¢unava i naplacuje od fondova kojima upravlja a koje Cine:
prihodi po osnovu upravljanja investicionom fondovima, prihodi po osnovu obavljanja delatnosti investicionog
drustva i dobici iz ostvarene razlike u ceni

Prihodi od upravljanja investicionim fondovima, kao obracunska kategorija predstavlja prihod nezavisno od priliva.
Obracunava se dnevno, a racunovodstveno evidentira mesecno.

Naknada za upravljanje investicionim IN Fond fondom iznosi 3% godisnje, a dnevna visina naknade koju IN Fond
placa iznosi 0,00821%. Osnovica za obracun naknade za upravljanje Fondom je bruto vrednost imovine IN Fonda
na dan obracuna, umanjena za akumulirane obaveze od prethodnog dana i uplate i isplate po osnovu investicionih
jedinica na dan obracuna. Vrednost imovine IN Fonda se utvrduje kao zbir vrednosti hartija od vrednosti iz portfelja
IN Fonda, nekretnina u vlasnistvu IN Fonda, novéanih sredstava IN Fonda kao depozita kod banaka i drugih
novCanih sredstava IN Fonda kod banaka koji nisu depoziti, kao i potrazivanja IN Fonda. ObraCun naknade se vrSi
dnevno dok se naplata naknade vrSi mese¢no. Naknada za upravljanje se naplacuje iz imovine IN Fonda.

Naknada za kupovinu i otkup investicionih jedinica IN fonda se ne napla¢uje po Odluci Nadzornog odbora br.
136/11 od 26.marta 2014. godine.

Za upravijanje imovinom NOVCANOG Fonda, Drustvo naplacuje naknadu za upravijanje u iznosu od 1,0%
godisnje, dok je u skladu sa ReSenjem Komisije za hartije od vrednosti br. 5/0-38-983/4-16 od 20.05.2016.godine
o0 davanju saglasnosti na Prospekt, naknada za upravljanje imovinom DEVIZNOG Fonda smanjena sa 1% na
0,5%. Naknade za upravljanje imovinom NOVCANOG i DEVIZNOG Fonda obradunavaju se na kraju svakog dana
a naplacuju zadnjeg dana u mesecu. Naknade za upravljanje imovinom NOVCANOG i DEVIZNOG Fonda Drustvo
obraCunavaju se na neto vrednost imovine fondova.

Naknada za prenos vlasniStva nad investicionim jedinicama predstavija naknadu koja se naplaéuje od ¢lana fonda
u slu¢aju prenosa investicionih jedinica sa ¢lana fonda na trece lice po osnovu nasledstva ili poklona. Kod prenosa
investicionih jedinica sa jednog ¢lana na drugog ¢lana fonda po osnovu nasleda ili poklona, Drustvo naplaéuje
naknadu u iznosu od RSD 500.

Naknada za prelazak ¢lana iz otvorenog u drugi fond kojim upravlja Drustvo se ne naplacuje.

Naknada za kupovinu i otkup investicionih jedinica NOVCANOG fonda se ne naplaéuje po Odluci Nadzornog
odbora br. 166/5 od 17.maja 2013.godine.

Naknada za kupovinu i otkup investicionih jedinica DEVIZNOG fonda se ne naplacuje po Odluci Nadzornog odbora
br. 406/6 od 15.oktobra 2014.godine.

Poslovni rashodi Drustva proisti€u iz uobiCajnih poslovnih aktivnostu. Okvirom za sastavijanje i prikazivanje
finansijskih izveStaja propisana su nacela i elementi priznavanja istih, a njihovo priznavanje je u skladu sa
smanjenjem buduc¢ih ekonomskih koristi, koji se moZe pouzdano izmeriti. Rashodi se priznaju u obradunskom
periodu na koji se odnose i istovremeno uticu na smanjenje sredstava ili povecanje obaveza.

Poslovni rashodi obuhvataju rashode po osnovu obavljanja delatnosti, troSkove zarada, naknada zarada i ostalih
li€nih rashoda, troSkove amortizacije, troSkove rezervisanja, ostale poslovne rashode kao i gubitke u ostvarenoj
razlici u ceni.
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(d) Finansijski prihodi/rashodi

Finansijski prihodi i rashodi se iskazuju u trenutku obracuna u skladu sa nacelom uzrocnosti prihoda i rashoda.
Finansijske prihode ¢ine prihodi po osnovu kamata na oro¢ena dinarska sredstva, kamata po osnovu drZavnih
zapisa, prihodi po osnovu valutne klauzule i pozitivne kursne razlike. Finansijske rashode ¢ine rashodi po osnovu
valutne klauzule i negativne kursne razlike.

(e) Nematerijalna imovina

il Nematerijalna imovina na dan 31. decembar 2017. godine je iskazana po nabavnoj vrednosti umanjenoj
za ispravku vrednosti. Nematerijalna imovina obuhvata softver i licence.

Pocetno merenje nematerijalne imovine vr$i se po nabavnoj vrednosti ili po ceni koStanja, koja obuhvata
fakturisanu cenu dobavljata uvecanu za direktne troSkove neophodne za stavljanje nematerijalne imovine u
upotrebu. Za naknadno merenje nematerijalne imovine nakon pogetnog priznavanja Drustvo primenjuje model
nabavne vrednosti, odnosno nematerijalna imovina se vrednuje po nabavnoj vrednosti umanjenoj za akumuliranu
ispravku vrednosti.

fiil Amortizacija se obraCunava na nabavnu vrednost nematerijalne imovine po odbitku procenjene preostale
vrednosti sredstva na kraju procenjenog veka KkoriS¢enja, po proporcionalnom metodu, primenom stopa
amortizacije koje su odredene tako da se izvrSi njihovo potpuno amortizovanje u toku korisnog veka trajanja.
Obracun amortizacije nematerijaine imovine poCinje od narednog meseca od kada se ova sredstva stave u
upotrebu.

Procenjeni vek trajanja nematerijalne imovine je 5 godina a primenjena stopa amortizacije 20%.

fiii/ Dobici ili gubici koji proisteknu iz rashodovanja stalnih sredstava utvrduju se kao razlika izmedu
procenjenih neto priliva od prodaje i sadaSnje vrednosti sredstva i priznaju se kao prihod ili rashod u bilansu
uspeha.

® Materijalna imovina

il Materijalna imovina na dan 31. decembar 2017. godine je iskazana po nabavnoj vrednosti umanjenoj za
ispravku vrednosti.

Materijalna imovina u koju spadaju nekretnine i oprema se pocetno priznaju u visini nabavne cene uvecane za
zavisne troSkove nabavke i troSkove dovodenja sredstva u stanje funkcionalne pripravnosti, a umanjene za
popuste i rabate. Naknadna ulaganja u nekretnine i opremu, koja utiCu na poboljSanje stanja sredstava iznad
njegovog pocetno procenjenog korisnog veka upotrebe, uvecavaju nabavnu vrednost nekretnina i opreme.
Ulaganja po osnovu tekuéeg odrzavanja nekretnina i opreme priznaju se kao rashod perioda u kom su nastala.

Nakon pocetnog priznavanja, nekretnine i oprema se vrednuju po nabavnoj vrednosti umanjenoj za ukupnu
obraCunatu amortizaciju i gubitke po osnovu umanjenja vrednosti.

fil - Amortizacija se obracunava na nabavnu vrednost nekretnina i opreme po odbitku procenjene preostale
vrednosti sredstva na kraju procenjenog veka koriS¢enja, po proporcionalnom metodu, primenom stopa
amortizacije koje su odredene tako da se izvrSi njihovo potpuno amortizovanje u toku korisnog veka trajanja.
Obracun amortizacije nekretnina i opreme pocinje od narednog meseca od kada se ova sredstva stave u upotrebu.

Procenjeni vek trajanja opreme je 4 godine, a primenjena stopa amortizacije je 25%.
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(9) Dugoroéni finansijski plasmani
Dugorocni finansijski plasmani obuhvataju stanje i promene na hartijama od vrednosti koje se drZe do roka

dospeca, a koji je duZi od godinu dana, hartijama od vrednosti koje su raspoloZive za prodaju, a Cije se unovéenje
ne oCekuje u roku kracem od godinu dana i ostalim dugoro¢nim finansijskim plasmanima.

Hartije od vrednosti koje se drZe do roka dospeca su finansijska sredstva sa fiksnim ili utvrdivim rokovima plac¢anja
i fiksnim rokovima dospe¢a, za koje Drustvo ima pozitivnu nameru i moguénost da ih drZi do roka dospeca.

Hartije od vrednosti koje se drze do roka dospeca inicijaino su evidentirana po nabavnoj vrednosti, a na dan
bilansa su iskazana po amortizovanoj vrednosti, odnosno sadasnjoj vrednosti buducih tokova gotovine utvrdenih
primenom ugovorene kamatne stope sadrZzane u instrumentu.

(h) PotraZivanja

PotraZivanja obuhvataju potrazivanja od fondova kojima drustvo upravija po osnovu naknade za upravljanje,
potraZivanja za naknadu za kupovinu i otkupa investicionih jedinica, potraZivanja za upravljanje portfolijom,
potraZivanja po 0snovu investicionog savetovanja, ostala potraZivanja po osnovu obavljanja delatnost,
potraZivanja za kamatu, dividendu i ostala ulaganja, ostala potraZivanja kao i potraZivanja za porez na dodatu
vrednost.

Ostala potraZivanja obuhvataju potraZivanja po osnovu deponovanih sredstava kod poslovnih banaka.

PotraZivanja, kao finansijska sredstva, iskazuju se po postenoj (fer) vrednosti, Sto predstavlja nominalnu vrednost
umanjenu za ispravke vrednosti nenaplativih potraZivanja.

DruStvo vrSi procenu naplativosti potrazivanja na dan bilansa, pojedinaéno za svako potraZivanje i vrSi ispravku
vrednosti potrazivanja starijih od 60 dana od dana dospeca naplate.

() Kratkoroéni finansijski plasmani

Kratkorocni finansijski plasmani obuhvataju hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha, deo
dugoro¢nog plasmana koji dospeva do jedne godine i ostale kratkoroCne plasmane.

Ostali kratkoro¢ni plasmani obuhvataju plasmane u investicione jedinice otvorenih investicionih fondova.
)] Gotovina i gotovinski ekvivalenti

Gotovina obuhvata kratkorocna, visokolikvidna ulaganja koja se brzo pretvaraju u gotovinu i koja su predmet
beznacajnog uticaja rizika od promene vrednosti.

(k) Kapital

Kapital Drustva obuhvata osnovni kapital, nerasporedeni dobitak prethodnih godina, nerasporedeni dobitak tekuce
godine, neto aktuarski gubitak kao i rezerve iz dobiti.

Kapital Drustva obrazovan je iz uloZenih sredstava osniva¢a DruStva u novéanom obliku. Po osnovu svog uloga i
srazmerno svom ulogu u Drustvu, akcionar sti¢e akcije DruStva. Drustvo posluje kao zatvoreno akcionarsko
druStvo. Osniva¢i ne mogu povlaciti sredstva uloZzena u kapital Drustva.

Drustvo Kkoristi kapital za obavljanje poslova i za pokrice rizika iz poslovanja.
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(M Dugorocéna rezervisanja

DugoroCna rezervisanja predstavijaju rezervisanja za otpremnine zaposlenih za odlazak u penziju nakon
ispunjenih zakonom propisanih uslova, rezervisanja za neiskoriS¢éene dane godiSnjih odmora zaposlenih i
rezervisanja za sudske sporove. Rezervisanja za primanja zaposlenih su formirana na osnovu aktuarskog
obra¢una na godiSnjem nivou a iskazana su u iznosu sadasnje vrednosti o¢ekivanih buducih isplata zaposlenima
pri odlasku u penziju.

(m) Kratkoroéne obaveze

Kratkoro¢ne obaveze obuhvataju obaveze prema dobavlja¢ima, obaveze prema zaposlenima za naknadu dolazak
i odlazak sa posla, obaveze po osnovu taksi za isticanje firme i obaveze za poreze i doprinose.

(n) Porez na dobit
(i) Porez na dobit

Oporezivanje se vrsi u skladu sa Zakonom o porezu na dobit (,SI.Glasnik RS*, br. 25/2001,80/2002, 80/2002-
dr.zakon, 43/2003,84/2004, 18/2010, 101/2011, 119/2012, 47/2013, 108/2013, 68/2014 - dr.zakon, 142/2014,
91/2015 - autenti¢no tumacenje i 112/2015 i 113/2017) . Poreski organ utvrduje mesecni iznos akontacije poreza
na dobit. Stopa poreza na dobit za 2017. godinu je 15% (2016: 15%) i placa se na oporezivu dobit iskazanu u
poreskom bilansu. Osnovica poreza na dobit iskazana u poreskom bilansu ukljuCuje dobit iskazanu u Bilansu
uspeha, korigovanu u skladu sa Zakonom o porezu na dobit Republike Srbije. Ove korekcije ukljuCuju uglavnom
korekcije za rashode koji ne umanjuju poresku osnovicu i povecanje za kapitalne dobitke.

Zakon o porezu na dobit ne predvida da se poreski gubici iz tekuceg perioda mogu Koristiti kao osnova za povracaj
poreza placenog u prethodnim periodima. Medutim, gubici iz teku¢eg perioda iskazani u poreskom bilansu mogu
se koristiti za umanjenje poreske osnovice buducih obracunskih perioda, ali ne duze od pet godina.

A. Komponente poreza na dobitak

31. decembar
U hiljadama dinara 2017. 2016.
Poreski rashod perioda (35) (854)

Dobitak od kreiranja odloZenih poreskih sredstava

i ukidanja poreskih obaveza
Gubitak od kreiranja odloZenih poreskih obaveza i
ukidanja poreskih sredstava

(35) (854)

B. UsaglaSavanje tekuéeg poreza na dobitak sa rezultatom primene poreske
stope na dobit pre oporezivanja
31. decembar

U hiljadama dinara 2017. 2016.
Dobitak/gubitak pre oporezivanja 940 28.045
Obragun poreza po vaze¢oj stopi 15% (2016.:15%) 141 4.207
Poreski efekat rashoda koji se ne priznaju u poreskom bilansu

Poreski efekti neto kapitalnih dobitaka 35 854
Poreski efekti razlike amortizacije za poreske svrhe i raunovodstvene amortizacije 40 41

Poreski efekti transfernih cena
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Poreski efekti gubitka u poreskom bilansu - (4112)
Poreski efekat obavezne osnovice iz kapitalnog dobitka po poreskim propisima - -
Korekcija poreskih efekata (iskoris¢ene i efekat novih) (216) (4.691)
Ostalo 35 854
PORESKI EFEKTI ISKAZANI U BILANSU USPEHA (35) (854)
C. Efektivna poreska stopa 3,72 3,05

Efektivna poreska stopa za 2017. godinu je 3,72 %. Poreski rashod perioda od 35 hiljada dinara i obuhvata porez
na kapitalni dobitak u iznosu od 3 hiljade RSD i porez na dobit u iznosu od 32 hiljade RSD.

Transferne cene

Poreski bilans za 2017. godinu nije predat do dana odobravanja finansijskih izveStaja Drustva s obzirom da je rok
za predaju 30. jun 2018. godine. Drustvo je pripremilo nacrt studije transfernih cena, koja obuhvata transakcije sa
povezanim licima koje nisu materijalno znacajne i vrSene su po trziSnim uslovima. Rukovodstvo smatra da nema
materijalno znacajnih efekata na 2017. godinu.

(i) OdloZeni porezi

OdloZeni porezi se utvrduju koriSéenjem metode koja omoguéava sagledavanje priviemenih razlika izmedu
knjigovodstvenih vrednosti imovine i obaveza u finansijskim izveStajima i vrednosti imovine i obaveza za poreske
svrhe. Poreski efekti koji se odnose na privremene razlike su priznati primenom poreske stope od 15%.

Priznavanje sredstava je moguce samo do granice do koje se ocekuje da ce njihov knjigovodstveni iznos biti
nadoknaden u obliku ekonomskih koristi koje pritiéu u Drustvo u narednim periodima tj. da ce iz koriS¢enja te
imovine biti moguce ostvariti oporezive ekonomske koristi (oporeziva dobit). Imovina koja podleZe oporezivanju se
smanjuje u momentima kada nije izvesno da ¢e oporezive ekonomske koristi od imovine biti realizovane.

(iii) Porezi i doprinosi koji ne zavise od rezultata

Porezi i doprinosi koji ne zavise od rezultata ukljuCuju porez na imovinu, poreze i doprinose na zarade na teret
poslodavca, kao i druge poreze i doprinose u skladu sa republikim poreskim i opStim propisima. Ovi porezi i
doprinosi su prikazani u okviru poslovnih rashoda.

(0) Pasivna vremenska razgraniéenja

Pasivna vremenska razgranicenja obuhvataju ukalkulisane obaveze prema dobavljaima.

Politike upravljanja rizicima

Rizici u poslovanju Drustva predstavljaju verovatnoéu nastanka negativnih efekata na poslovni i finansijski polozaj
Drustva. Rizik nikada nije moguce u potpunosti izbeéi, ali ga je moguce svesti na najmanju mogucu meru
zahvaljujuci kvalitetnim postupcima upravljanja rizikom. Efikasna kontrola rizika iz poslovanja se obavlja kroz
planiranje, organizaciju, koordinaciju, implementaciju i nadzor poslova Drustva. Kontrolu rizika iz poslovanja u
Drustvu sprovodi direktor Drustva i organizacioni delovi Drustva. Direktnu kontrolu sprovode zaposleni sa
specijalnim ovlaS¢enjima i odgovornostima, i za zakonitost svog rada odgovaraju direktoru Drustva.
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Lica zaduZena za upravljanje rizicima imaju zadatak kontrole rizika i utvrdivanje procedura za kontrolu rizika.
ZaduZena lica sprovode sistem upravljanja rizikom koji je u skladu sa pravilima struke, dobrim poslovnim obi¢ajima
i poslovnom etikom.

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

TrZiSnog rizika

Operativnog rizika

Rizika likvidnosti

Rizika uskladenosti poslovanja sa propisima.

(@  Trzisni rizici

TrZidni rizici kojima je Drustvo izloZeno, predstavijaju rizike ¢ijom realizacijom dolazi do pojave negativnih efekta
na finansijski rezultat i kapital DruStva usled promena kamatnih stopa, deviznog kursa i cena hartija od vrednosti i
nepokretnosti.

(i) Rizik promene kamatnih stopa

Pod kamatnim rizikom kome je Drustvo izloZeno, podrazumeva se rizik od nastanka negativnih efekata na
finansijski rezultat i kapital Drustva usled promena kamatnih stopa.

Drustvo posebno analizira izloZenost po osnovu:

Rizika neuskladenosti dospeca (za stavke s fiksnom kamatnom stopom) i ponovnog odredivanja cena (za
stavke s promenljivom kamatnom stopom) za pojedinacne stavke aktive i pasive (repricing risk)

Baznog rizika (rizika imperfektne korelacije u kretanju stopa primanja i placanja na razlicite kamatno osetljive
stavke sa inace sliénim karakteristikama Sto se tie dospeca, odnosno ponovnog odredivanja cena)

Rizika opcija ugradenih u kamatno osetljive stavke aktive i pasive.

DruStvo meri izloZenost kamatnom riziku pomoéu GAP i racio analize. Merenje kamatnog rizika GAP analizom
podrazumeva utvrdivanje razlike izmedu potraZivanja i obaveza razvrstanih prema roku dospec¢a. Racio analiza
meri odnose pozicija aktive i pasive (aktive/aktive, aktive/pasive i pasive/pasive) bilansa stanja Drustva. Drustvo u
cilju minimiziranja izloZenosti kamatnom riziku koristi regulatorne i interno postavljene limite izloZenosti i vodi
rauna da se izloZzenost kamatnom riziku krece u okviru utvrdenih limita.

Pregled izloZenosti Drustva riziku od promene kamatnih stopa moZe se predstaviti kao $to sledi:

Promenljiva Fiksna
kamatna kamatna ~ Nekamato-
U hiljadama RSD stopa stopa nosno Ukupno
Imovina
Materijalna imovina - - 30 30
PotraZivanja za naknadu za upravijanje - 1.734 - 1.734
Kratkorocni finansijski plasmani 154.933 - - 154.933
Gotovina i gotovinski ekvivalenti - 49 - 49
Aktivna vremenska razgrani¢enja - - 26 26
Ukupno imovina 154.933 1.783 56 156.772
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Promenljiva Fiksna
kamatna kamatna ~ Nekamato-
U hilladama RSD stopa stopa nosno Ukupno
Kapital i obaveze
Kapital - - 149.445 149.445
DugoroCna rezervisanja 184 - 5.469 5.653
KratkoroCne obaveze - - 1.002 1.002
OdloZene poreske obaveze - - -
Pasivna vremenska razgranicenja - - 672 672
Ukupno kapital i obaveze 184 - 156.588 156.772
Neto neuskladenost 31.12.2017. 154.749 1.783 (156.532)
Neto neuskladenost 31.12.2016. 4,942 146.817 (151.765)
(i) Devizni rizik

Devizni rizik predstavlja rizik kojem je Drustvo izloZeno kada ima otvorenu deviznu poziciju ili otvorenu poziciju u
zlatu, koja moZe dovesti do gubitaka zbog promene meduvalutnih odnosa, promene vrednosti domace valute
prema drugoj stranoj valuti i promene vrednosti zlata.

Vrste izloZenosti deviznom riziku su:

Transakciona izloZenost — predstavlja izloZenost riziku deviznih kurseva u situaciji kada ne postoji vremenska
podudarnost izmedu potraZivanja i obaveza u odredenoj valuti

Bilansna izloZenost - predstavlja uticaj promene deviznih kurseva na aktivu i pasivu bilansa stanja Drustva i
uticaj promene deviznih kurseva na prihode i rashode bilansa uspeha Drustva.

Cilievi upravljanja deviznim rizikom realizuju se kroz upravijanje izlozenoS¢u deviznom riziku pojedinacno po
valutama i ukupno za sve valute. Drustvo u cilju minimiziranja izloZenosti deviznom riziku koristi regulatorne i
interno postavljene limite izloZenosti i vodi ra¢una da se izloZzenost deviznom riziku kre¢e u okviru utvrdenih limita.

IzloZenost Drustva deviznom riziku je prikazana u narednoj tabeli:

U hilladama RSD EUR RSD Ukupno
Imovina
Materijalna imovina - 30 30
PotraZivanje za naknadu za upravljanje - 1.734 1.734
Kratkorocni finansijki plasmani 154.933 154.933
Gotovina i gotovinski ekvivalenti - 49 49
Aktivna vremenska razgrani¢enja - 26 26
Ukupno imovina - 156.772 156.772
U hilladama RSD EUR RSD Ukupno

Kapital i obaveze
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Kapital - 149.445 149.445
Dugorocna rezervisanja - 5.653 5.653
KratkoroCne obaveze - 1.002 1.002
OdloZene poreske obaveze - - -
Pasivna vremenska razgraniCenja 652 20 672
Ukupno kapital i obaveze 652 156.120 156.772
Neto devizna pozicija 31.12.2017. 652 (652)
Neto devizna pozicija 31.12.2016. 729 (729)
(iih) Rizik promena cena hartija od vrednosti i nepokretnosti

Ova vrsta trziSnog rizika obuhvata rizike ¢ijom realizacijom dolazi do pojave negativnih efekta na finansijski rezultat
i kapital Drustva, usled promena cena hartija od vrednosti ifili neizmirenja obaveza po osnovu trgovine hartijama
od vrednosti druge ugovorne strane u poslu.

U slucaju investicija u duzni¢ke hartije od vrednosti i ostale duZni¢ke finansijske instrumente postoji rizik da neki
izdavaoci ne mogu da izmire svoje obaveze. Takode, izdavalac moZe biti pod uticajem zna&ajnijih promena svog
finansijskog stanja koje moZe smanijiti njegov kreditni bonitet, Sto moZe dovesti do ve¢e cenovne osetljivosti hartije
od vrednosti, pa time i investicionog fonda. Promena kvaliteta ocene boniteta izdavaoca moZe uticati i na smanjenje
likvidnosti hartije od vrednosti pa ju je zato teZe prodati.

U slu¢aju kupovine stranih duznickih hartija od vrednosti kreditni rizik se utvrduje i meri uz pomo¢ ocene boniteta
od strane renomiranih bonitetnih ku¢a (Moody’s, Fitch, S&P). Kod kupovine domaéih duznickih hartija od vrednosti
drustvo za upravljanje ¢e uzeti u obzir i ocene boniteta od strane renomiranih bonitetnih ku¢a gde to bude moguce,
u suprotnom ¢e se oslanjati na vlastite analize i ocene rizi€nosti pojedinih investicija.

Specifi€ne vrste ovih rizika podrazumevaju:

Opésti i specifiéni cenovni rizik po osnovu duznickih hartija od vrednosti

Opésti i specifitni cenovni rizik po osnovu vlasni¢kih hartija od vrednosti

Opéti i specifiéni cenovni rizik po osnovu investicionih jedinica

Rizik opcija na kamatne stope, duznicke i viasnicke hartije od vrednosti, berzanske indekse, fjuCerse, svopove
i strane valute i hartije od vrednosti slicne opcijama

Rizik izmirenja/isporuke koji je vezan za drugu ugovornu stranu koja nije izmirila obavezu u roku od 5 i viSe
radnih dana

Rizik druge ugovorne strane usled neuskladenosti momenta isplate i isporuke.

(b)  Operativni rizici

Operativni rizik predstavija verovatnoéu nastanka negativnih efekata na poslovni i finansijski poloZaj Drustva, i to
zbog propusta u radu zaposlenih u Drustvu, neodgovarajucih unutrasnjih procedura i procesa, neadekvatnog
upravljanja informacionim sistemom i drugim sistemima, kao i zbog nepredvidivih eksternih dogadaja.

Drustvo identifikuje dogadaje koji predstavljaju izvore operativnog rizika i klasifikuje ih u sledece kategorije:

Interne prevare i aktivnosti - Gubici usled namernih aktivnosti ili propusta koji ukljuuju najmanje jednog
zaposlenog, uz postojanje namere da se stekne licna korist
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Eksterne prevare i aktivnosti - Gubici usled namernih postupaka ucinjenih od strane trecih lica. Preovladuje
nameran ili zlonameran koncept i ukljueni su postupci podvale i zloupotrebe ili izbegavanja zakona i
podzakonskih akata, propisa i politika Drustva.

Odnos prema zaposlenima i bezbednosti na radnom mestu - Gubici usled neprimenjivanja zakona o radu i
drugih podzakonskih akata vezanih za rad, zapoSljavanje, zdravstvenu i socijalnu zastitu i bezbednost na
radnom mestu.

Stete na stalnoj imovini - OSteéenje fiksne imovine zbog prirodnih katastrofa i drugih dogadaja

Prekid u poslovanju i pad sistema - Gubici zbog neraspoloZivostiinedostatka/neefikasnosti IT
sistema/provajdera komunalnih i informacionih usluga. Gubici zbog loSeg funkcionisanja hardvera i softvera,
strukturne neadekvatnosti, telekomunikacijskih nedostataka.

IzvrSenje, isporuka i upravijanje procesima - Gubici zbog nenamernih greSaka povezanih sa procesima i ili
podrSkom upravljanja. Uklju¢eni su i odnosi sa poslovnim partnerima i provajderima (dobavljaima).

Evidencija dogadaja podrazumeva sistematsko prikupljanje i analizu podataka o operativnim rizicima u poslovanju
Drustva koji su doveli do gubitaka, kao i onih dogadaja koji su mogli da prouzrokuju nastanak gubitaka (near miss
event). Organizacioni delovi u Drustvu su u obavezi da evidentiraju gubitke po operativnom riziku prema
kategorijama dogadaja u Bazu podataka operativnih rizika.

Merenje, odnosno procena operativnog rizika DruStva vrSi se kroz kvantitativnu ifili kvalitativnu procenu
identifikovanog operativnog rizika.

(¢) Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti predstavija rizik nastanka negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital DruStva usled
nemogucnosti ispunjavanja dospelih obaveza o roku dospeca i usled nemogucnosti finansiranja povecanja aktive
i obuhvata sledece vrste:

Rizik bilansne likvidnosti — predstavlja rizik neuskladenosti dospeca potraZivanja i obaveza i potencijalnih
obaveza

Rizik likvidnosti pojedinih oblika aktive — predstavlja rizik konverzije pojedinih delova aktive u likvidna sredstva
Rizik izvora sredstava — predstavija rizik da Drustvo nece moci da ispunjava obaveze usled nemoguénosti
povlacenja novih sredstava ili velikih gubitaka iz poslovanja na teret kapitala

TrZisni rizik likvidnosti — predstavlja rizik da ¢e Drustvo biti u situaciji da oteZano transformiSe pozicije aktive
u likvidna sredstva usled poremecaja na trZiStu ili nedovoljne dubine trZiSta

Osnovni cilj upravljanja rizikom likvidnosti je odrzavanje nivoa likvidnosti , kako bi se uredno i na vreme izmirivale
dospele obaveze po aktivnim, pasivnim i neutralnim bilansnim poslovima Drustva. U ciljeve upravljanja likvidnoSéu
spadaju i dnevno vrednovanje i ispunjavanije svih finansijskih obaveza i izbegavanje dodatnih troskova prilikom
pozajmljivanja izvora sredstava i u slucaju prodaje sredstava.

Drustvo u cilju ogranienja izloZzenosti riziku likvidnosti upotrebljava regulatorne i interno postavijene limite
izloZenosti. Regulatorno postavljeni limiti izloZzenosti obuhvataju limite definisane zakonskim i podzakonskim
aktima. Drustvo kroz efikasno postavljen sistem upravljanja rizikom likvidnosti definiSe limite vrednosti pokazatelja
izloZenosti riziku likvidnosti. Takode Drustvo moze definisati limite izloZenosti riziku likvidnosti u znagajnim
valutama u kojima posluje.

DruStvo meri izloZenost riziku likvidnosti pomoéu GAP i racio analize. Merenje rizika likvidnosti GAP analizom
predstavlja analizu neuskladenosti sredstava i obaveza Drustva u odredenom trenutku. Racio analiza meri odnose
pozicija aktive i pasive (aktive/aktive, aktive/pasive i pasive/pasive) bilansa stanja Drustva.
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U niZze navedenoj tabeli prikazana su sredstva i obaveze DruStva grupisana po pozicijama u skladu sa rokovima
dospeca od datuma bilansa stanja do ugovorenog roka dospeca:

Od 3 meseca Preko
U hilladama RSD Do 3 meseca do1godine 1 godine Ukupno
Imovina
Materijalna imovina - 30 30
PotraZivanja 1.734 1.734
Kratkorocni finansijski plasmani 154.933 154.933
Gotovina i gotovinski ekvivalenti 49 49
Aktivna vremenska razgranicenja 26 - 26
Ukupno imovina 156.742 30 156.772
Kapital i obaveze
Kapital - 149.445 149.445
DugoroCna rezervisanja 5.653 - 5.653
Kratkoro¢ne obaveze 1.002 - 1.002
Pasivna vremenska razgraniCenja 672 - - 672
Ukupno kapital i obaveze 1.674 5.653 149.445 156.772
Neto ro€na neuskladenost 31.12.2017. 155.068 (5.653) (149.415)
Neto roéna neuskladenost 31.12.2016. 149.470 (798) (148.672)

(d)  Rizik uskladenosti poslovanja sa propisima

Rizik uskladenosti poslovanja s propisima, predstavlja verovatnocu nastanka negativnih efekata na poslovanje
Drustva zbog nepoStovanja propisa definisanih zakonom i podzakonskim aktima.
Uskladenosti poslovanja s propisima je od vitalnog zna¢aja za Drustvo buduéi da od uspesnog upravljanja rizikom
uskladenosti poslovanja s propisima zavisi opstanak i normalno poslovanje Drustva, finansijski rezultat, ugled i

reputacija Drustva.

Rizik uskladenosti poslovanja sa propisima moze se dekomponovati na:

Rizik od sankcija regulatornog tela nastaje ukoliko Drustvo usled nepoStovanja zakonodavnog okvira
prouzrokuje nepravilnost u svom poslovanju, ¢ija posledica moZe biti preduzimanje mera prema Drustvu pod

uslovima i na nacin predviden zakonom.

Rizik od finansijskih gubitaka nastaje kao posledica svih rizika kojima je Drustvo izloZeno u svom poslovanju,
kao i neodgovarajuce primene strategija i politika koje DruStvo sprovodi, odnosno kao posledica upravljanja
Drustvom na nacin koji dovodi do finansijskog gubitka po bilo kom osnovu.
Reputacioni rizik nastaje zbog neadekvatnog ponaSanja kojim se naruSava poslovni ugled i poverenje
ulagaca. Ovaj rizik je od posebnog znacaja jer utie na formiranje negativnog misljenja javnosti, a time i na
mogucnost gubitka poverenja postojecih i potencijalnih ulagaca, odnosno povlacenja sredstava iz fondova

kojima Drustvo upravlja.

Interni kontrolor Drustva odgovoran je za identifikaciju, merenje i upravljanje rizicima uskladenosti poslovanja, kao
i razvoj i unapredenje funkcije kontrole uskladenosti poslovanja, u cilju blagovremene procene ovih rizika na svim

nivoima poslovanja i rukovodenja.
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Prihodi po osnovu upravljanja fondovima

Prihodi od upravljanja fondovima obuhvataju:

KomBank INVEST AD Beograd
Napomene uz finansijske izvestaje

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
Prihodi od naknade za upravljanje -Novcani fond 19.882 14.548
Prihodi od naknade za upravljanje -In fond 2.298 1.983
Prihodi od naknade za upravljanje - Devizni fond 78 99
Ukupno 22.258 16.630
Dobici iz ostvarene razlike u ceni

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
Dobici od prodaje investicionih jedinica 19 5.759
Dobici od prodaje obveznica 23.166
Ukupno 19 28.925
Rashodi po osnovu upravljanja fondovima

Rashodi po osnovu upravljanja fondovima obuhvataju:

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
TroSkovi marketinga 246 240
TroSak naknade posredniku — Komercijalna banka 1.478 1.281
Ostali rashodi po osnovu obavljanja delatnosti - 7
Ukupno 1.724 1.528

Drustvo je dana 05.01.2015.godine sklopilo Ugovor o posredovanju u kupovini i prodaji investicionih jedinica sa
Komercijalnom bankom a.d. Beogard. U skladu sa Pravilnikom o kontnom okviru za drustva za upravljanje ovi

troSkovi predstavljaju rashode po osnovu obavljanje delatnosti.

TroSkovi zarada i naknada zarada

TroSkove zarada i naknada zarada ¢ine;

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
TroSkovi zarada i naknada zarada bruto 14.143 11.773
TroSkovi doprinosa na zarade i naknade zarada na teret poslodavca 2.394 1.982
TroSak naknada po ugovoru sa fizickim licima 228 228
TroSak rezervisanja za naknade i druge beneficije zaposlenih 109 48
TroSkovi upotrebe sopstvenog vozila u sluzben svrhe 3 2
TroSak sluzbenog putovanja 8 -
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Ukupno
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16.885

14.033

TroSak rezervisanja

TroSkove rezervisanja se odnosi na rezervisanje po osnovu sudskog spora i iznosi RSD 4.753 hiljada.

Ostali poslovni rashodi

Ostali poslovni rashodi obuhvataju materijaine troSkove, troSkove usluga, nematerijaine troSkove i ostale rashode

i imaju sledecu strukturu:

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.

Materijalni troSkovi 203 203

Nematerijalni troSkovi 1.071 1.099

TroSak usluga 1.624 1.755

Ostali rashodi 874 704

Ukupno 3.772 3.761

10.1  Materijalne troSkove €ine

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
TroSkovi taksi prevoza i parkinga 12 14
TroSkovi mobilnih telefona 99 113
TrpSkovi IPTV-a 15 14
TroSak za koriSéenje halcom usluga 24 22
Trosak kancelarijskog materijala 53 40
Ukupno 203 203
10.2  Nematerijalni troSkovi

Nematerijalni troSkovi imaju sledecu strukturu:

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.

TroSkovi pretplate na ¢asopise 10 13

TroSak struénog usavrSavanja 14 54

TroSkovi eksterne revizije 655 667

TroSak platnog prometa 34 36
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TroSak aktuara 47 50
TroSak reprezentacije 15 23
TroSak pdv-a za naknadu posredniku 296 256
Ukupno 1.071 1.099
10.3  TroSkovi usluga

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
TroSkovi brokersko dilerskih usluga 10 90
TroSkovi odrZavanja racunarskih programa 1.578 1.604
TroSkovi kupovine obveznica 5 31
Ostale usluge 31 30
Ukupno 1.624 1.755
10.4.  Ostali rashodi obuhvataju

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
TroSak naknada za isticanje firme i ekoloska taksa 233 226
TroSkovi taksi drzavnim instistuc.i regulatornim telima 341 477
TroSak za kontinuirani nadzor Komisiji za hov 300 -
Ostali rashodi - 1
Ukupno 874 704
Finansijski prihodi i rashodi

11.1 Finansijski prihodi se odnose na:
U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
Prihodi od kamata
- OroCeni depoziti — Komercijalna banka a.d. Beogrd 102 3
- DrZavne obveznice 400 1.733

Pozitivne kursne razlike 24 2

Ostali finansijski prihodi 24 14
Ukupno 550 1.752

Kamatna stopa na oroCene depozite se kretala u rasponu od 1,15% do 1,65% na godiSnjem nivou u periodu od
01. januara do 31. decembra 2017. godine. Drustvo je 5.maja 2017.godine, van organozovanog trzista kupilo
obveznice koje je emitovala Republika Srbija ukupne nominalne vrednosti RSD 15.899 hiljada sa prinosom 3,90%

i sa rokom dospeca 27.april 2018.godine.
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11.2  Finansijski rashodi obuhvataju:

12.

13.

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
Negativne kursne razlike 4 11
Ukupno 4 11

Materijalna imovina

DruStvo u vlasniStvu nema nekretnine i opremu, ve¢ za svoj rad koristi nekretnine i opremu osnivaca
Komercijalne banke a.d. Beograd. Prema Odluci Komercijalne banke a.d. Beograd br. 4735 od 07. marta 2008.
godine i Odluci br. 4994 od 16. marta 2011. godine, Komercijalna banka a.d. Beograd odobrava Drustvu sledece
usluge:

Privremeno koriS¢enje poslovnog prostora u ul. Kralja Petra 19 u Beograd, kancelarije sa 0znakom 017 018,
ukupne povrsine 59,24 kvm

Nabavku osnovnih sredstava i kancelarijskog materijala

Nabavku usluge izrade web prezentacije

Funkcije podrske i tehni¢ko operativnih poslova.

Za koriScenje osnovnih sredstava i navedenih usluga DruStvo nema obavezu placanja naknade Komercijalnoj
banci a.d. Beograd.

Promene na nekretninama i opremi su prikazane kao $to sledi:

U hilladama RSD Ukupno
Nabavna vrednost

Stanje na dan 01.01.2017. 220
Nabavke 0
Stanje na dan 31.12.2017. 220
Ispravka vrednosti

Stanje na dan 01.01.2017. 170
Amortizacija 20
Stanje na dan 31.12.2017. 190
Sadasnja vrednost na dan 31.12.2017. godine 30
SadasSnja vrednost na dan 31.12.2016. godine 50

PotraZivanja

PotraZivanja se odnose na:

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
PotraZivanja po osnovu naknade za upravljanje 1.734 1.468
PotraZivanja za kamatu-depoziti Komercijalne banke a.d. Beograd - 1
Ostala potraZivanja - 7
Stanje na dan bilansa 1.734 1.476

PotraZivanja za naknadu za upravljanje fondovima u iznosu od RSD 1.734 hiljada (2016: RSD 1.476 hiljada)
predstavljaju potraZivanja Drustva od fondova po osnovu upravljanja fondovima.
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14, Kratkoroéni finansijski plasmani

U hiljadama RSD

KomBank INVEST AD Beograd
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31.12.2017.  31.12.2016.

Plasman u obveznice Republike Srbije 16.299

Plasman u investicione jedinice KomBank Nov¢ani fond 133.856 -
Plasman u investicione jedinice KomBank Devizni fond 4778 4.942
Stanje na dan bilansa 154.933 4.942

15.  Gotovina i gotovinski ekvivalenti

Gotovina i gotovinski ekvivalenti u iznosu od RSD 49 hiljada (2016.: RSD 145.349 hiljada) se odnosi na stanje na

tekuc¢em racunu kod Komercijalne banke a.d. Beograd.

16.  Kapital
16.1 Struktura kapitala na dan 31. decembar 2017. godine je sledeca:

U hilladama RSD

31.12.2017.  31.12.2016.

Akcijski kapital

Gubitak prethodnog perioda

Nerealizovani gubitak po osnovu aktuarskog obracuna
Rezerve iz dobitka

Nerasporedeni dobitak tekuce godine

Nerasporedeni dobitak prethodnih godina

Stanje na dan hilansa

140.000 140.000

(18.318)

(333) (151)
444 g
905 27.191
8.429 :

149.445 148.722

DruStvo na dan 31. decembar 2017. godine posluje kao zatvoreno, jedno¢lano akcionarsko drustvo. Komercijalna
banka a.d. Beograd je vlasnik 100% kapitala Drustva.

Akcijski kapital Drustva u iznosu od RSD 140.000 hiljada na dan 31. decembar 2017. godine je podeljen na 14.000
obicnih akcija nominalne vrednosti od RSD 10 hiljada po akciji. Akcije su obi¢ne (redovne) i glase na ime. Svaka
akcija daje pravo na jedan glas u Skupstini Drustva.

16.2 U skladu sa Zakonom o investicionim fondovima, Drustvo je duZno da u svom poslovanju obezbedi da nov¢ani
deo osnovnog kapitala DruStva uvek bude u visini koja nije manja od dinarske protivvrednosti EUR 125 hiljada:
U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.
Kapital 149.445 148.722
Dinarska protivvrednost iznosa od EUR 125.000 14.809 15.434
Razlika 134.636 133.288

Na dan 31. decembra 2017. osnovni kapital Drustva iznosi RSD 149.445 hiljada, Sto je za RSD 134.636 hiljada
viSe od zakonski propisanog minimuma od EUR 125 hiljada u dinarskoj protivvrednosti $to na dan 31. decembar
2017. godine iznosi RSD 14.809 hiljada.
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Dugoroéna rezervisanja

DugoroCna rezervisanja odnose se na:

U hiljladama RSD 31.12.2017. 31.12.2016.
Rezervisanja za sudski spor 4.753 -
Rezervisanja za otpremnine 271 278
Rezervisanja za neiskoris¢ene dane GO 629 520
Stanje na dan hilansa 5.653 798

Rezervisanja za primanja zaposlenih su formirana na osnovu aktuarskog obracuna sa stanjem na 31. decembra
2017. godine i ista su iskazana u iznosu sadasnje vrednosti oekivanih buducih isplata.

Glavne aktuarske pretpostavke 2017. 2016.
Diskontna stopa 4.50% 5,00%
Stopa rasta zarade 8,00% 7,00%

18.

19.

Kratkoroéne obaveze

Kratkoroéne obaveze odnose se na:

U hiljladama RSD 31.12.2017. 31.12.2016.
Dobavljaci u zemlji 56 30
Obaveze prema zaposlenima 15 12
Obaveze prema posredniku Komercijalnoj banci 119 163
Obaveze po osnovu naknada zarada 627 519
Obaveze po osnovu ugovora sa trecim licima 12 12
Ostale obaveze iz poslovanja 3 5
Obaveze za poreze i doprinose 170 830
Stanje na dan bilansa 1.002 1571
Pasivna vremenska razgraniéenja

Pasivna vremenska razgranicenja obuhvataju:

U hiljladama RSD 31.12.2017. 31.12.2016.
Unapred obragunati troSkovi revizije 320 333
Unapred obragunati troSkovi odrZavanja - programa INCENDO 277 289
Unapred obracunat PDV 55 58
Unapred obragunat tro3ak izrade aktuarskog elaborata - 49
Ostali unapred obragunati troSkovi 20 20
Stanje na dan bilansa 672 749
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Vanbilansne pozicije

Vanbilansne pozicije se odnose na odobren a neiskoriSéen limit po osnovu viza biznis kartice u iznosu od RSD
200 hiljada kod Komercjalne banke.

Obelodanjivanje odnosa sa povezanim licima

Stanje potraZivanja i obaveza DruStva prema povezanim pravnim licima na dan 31. decembar 2017. godine, kao i

prihodi i rashodi nastali iz transakcija sa povezanim pravnim licima tokom perioda 01. januar — 31. decembar 2017.
godine su prikazani kao Sto sledi:

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.

BILANS STANJA

Komercijalna banka a.d., Beograd
PotraZivanja za kamatu — Napomena br. 13 - 1
PotraZivanja po osnovu depozita - Napomena br. 13 - 5
Gotovina i gotovinski ekvivalenti - Napomena br. 15 49 145.349
Obaveze po osnovu provizije za platni promet - Napomena br. 18 1 1
Obaveze prema posredniku Komercijalnoj banci - Napomena br. 18 118 163
Ostale obaveze - -
Vanbilans - Napomena br.23 (200) (200)

U hiljladama RSD 31.12.2017.  31.12.2016.

BILANS USPEHA

Komercijalna banka a.d. Beograd
Prihodi od kamata 102 4
TroSkovi brokerski usluga (10) (90)
TroSak naknade posredniku Komercijalnoj banci (1.477) (1.281)
TroSkovi platnog prometa i ostalih provizija (34) (36)

Primanja rukovodstva DruStva
Bruto primanja 4221 4.289
Neto primanja 3.072 3.121

Drustvo ne vrsi pla¢anje naknade ¢lanovima Nadzornog odbora.

Potencijalne obaveze
Sudski sporovi

Trenutno je u toku jedan aktivan radni sudski spor. Po osnovu sudskog spora Drustvo je izvrSilo rezervaciju
sredstava (Napomena br.17).

Dogadaji nakon datuma bilansa
Nakon datuma bilansa, Drustvo je predalo Komisiji za hartije od vrednosti Republike Srbije, Zahtev za davanje

saglasnosti na imenovanje ¢lana Nadzornog odbora Gde Bojane Simovic¢ kao i obaveStenje Komisije 0 imenovanju
Gdina Miroslava Peri¢a na mesto predsednika Nadzornog odbora umesto Gdina Alexandra Pickera.
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Organizaciono - tehni¢ka osposobljenost

Drustvom upravljaju njegovi vlasnici - akcionari preko svojih organa, srazmerno broju akcija koje poseduju. Organe
Drustva Cine:

Skupétina akcionara
Nadzorni odbor
Direktor

Skupstinu Drustva €ine akcionari, koji su imaoci akcija sa pravom upravljanja. Funkciju Skupstine Drustva obavlja
IzvrSni odbor Komercijalne banke a.d. Beograd, kao osniva¢a Drustva. Sazivanje redovne i vanredne Skupstine
DruStva vrSi se na nacin i po postupku utvrdenom zakonom. Skupstinu DruStva saziva Nadzorni odbor. Izvr3ni
odbor osniva¢a moZe predloZiti Nadzornom odboru Drustva sazivanje SkupStine. SkupStina Drustva odlucuje o:

izmenama Statuta;

povecanju ili smanjenu osnovnog kapitala, kao i svakoj emisiji hartija od vrednosti;

promenama prava ili povlastica bilo koje klase akcija;

statusnim promenama i promenama pravne forme Drustva;

Sticanju i raspolaganju imovinom velike vrednosti;

Raspodeli dobiti i pokri¢u gubitka;

Usvajanju finansijskih izvestaja, kao i izveStaja revizora ako su finansijski izvestaji bili predmet revizije;
usvajanju izveStaja odbora Drustva;

naknadama direktoru, odnosno ¢lanovima odbora odnosno pravilima za njihovo odredivanje, ukljuCujuci i
naknadu koja se isplacuje u akcijamai drugim hartijama od vrednosti Drustva;

imenovanju i razreSenju direktora;

imenovanju i razreSenju ¢lanova odbora;

pokretanju postupka likvidacije, odnosno podnoSenju predloga za steCaj Drustva;

Izboru revizora i naknadi za njegov rad;

Drugim pitanjima u skladu sa zakonom i Statutom.

Nadzorni odbor DruStva je organ upravljanja Drustvom. Nadzorni odbor Drustva ima tri ¢lana, koje bira Skupstina
Drustva. Mandat odbora Drustva traje &etiri (4) godine , s tim $to moZe biti ponovo imenovan. Clanovi odbora
izmedu sebe biraju predsednika vecinom glasova ukupnog broja ¢lanova. Nadzorni odbor je odgovoran za svoj
rad SkupStini Drustva. Postupak za razreSenje ¢lana odbora Drustva pre isteka perioda na koji je imenovan moze
da pokrene akcionar, kao i sam Nadzorni odbor.

Nadzorni odbor je odgovoran da poslovanje Drustva bude u skladu sa zakonom, drugim propisima i aktima i
procedurama koje utvrde organi Drustva. Nadzorni odbor obavlja sledece:

utvrduje poslovnu strategiju i poslovne cilieve Drustva i nadzire njihovo ostvarivanje;

nadzire rad direktora;

vrSi unutrasnji nadzor nad poslovanjem Drustva;

ustanovljava raunovodstvene politike Drustva i politike upravljanja rizicima;

utvrduje finansijske izveStaje DruStva i podnosi ih Skupstini na usvajanje;

daje i opoziva prokuru;

saziva sednice Skupstine i utvrduje predlog dnevnog reda;

predlaze skupstini politiku naknada direktora, i predlaze ugovor o radu, odnosno angazovanju direktora;
daje saglasnost direktoru za preduzimanje poslova ili radnji u skladu sa zakonom, Statutom, odlukom
Skupstine i odlukom odbora;

V1Siizbor i razreSenje internog revizora na predlog direktora Drustva;

V1Si izbor kastodi banke i ovlaSéenih berzanskih posrednika;

VrSi izbor marketinSke agencije;
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Donosi Poslovnik 0 svom radu;

Donosi Pravila poslovanja Drustva i Pravilnik o tarifi Drustva;

Donosi druga opSta akta Drustva (pravila, pravilnike, procedure, politike i dr. osim  akata koja su,
saglasno zakonu, ovim Statutom i osnivackim aktom u nadleznosti drugih organa Drustva;

vrSi druge poslove i donosi odluke u skladu sa zakonom, Statutom i odlukama SkupStine.

Na 31.12.2017.godine nadzorni odbor DZU KomBank INVEST AD Beograd €ine:

Alexander Picker predsednik
Miroslav Peri¢ clan
Dejan Tesi¢ clan

Nakon dana bilansa, Komisiji za hartije od vrednosti je upuceno obavestenje o razreSenju/imenovanju ¢lana
Nadzornog odbora i podnet je Zahtev za davanje saglasnosti na imenovanje novog ¢lana uprave ¢ime ce sastav
Nadzornog odbora biti:

Miroslav Peri¢ predsednik
Bojana Simovi¢ clan
Dejan Tesi¢ clan

Direktor je organ poslovodenja u Drustvu. Direktor je oviaS¢en za zastupanje DruStva u unutraSnjem i
spoljnotrgovinskom prometu bez ograni¢enja ovlas¢enja. Direktora Drustva bira i razreSava Nadzorni odbor.
Direktor DruStva za svoj rad odgovara Upravnom odboru. Postupak za razreSenje direktora moZe da pokrene
Nadzorni odbor ili akcionar. Direktor Drustva obavlja sledece poslove:

vodi poslove DruStva i odreduje unutradnju organizaciju DruStva, osim onih poslova koji u nadleZnosti
Skupstine i odbora Drustva;

odgovara za ta¢nost poslovnih knjiga Drustva;

odgovara za ta¢nost finansijskih izveStaja DruStva;

priprema sednice Skupstine Drustva i predlaZze dnevni red Nadzornom odboru;

Utvrduje predlog poslovnog plana;

IzvrSava odluke Skupstine Drustva i odbora;

Organizuje, rukovodi i koordinira poslovanje organizacionih delova Drustva i kontroliSe njihov rad;
Donosi Pravilnik o organizaciji i sistematizaciji radnih mesta u Drustvu;

Odlucuje o potrebi prijema, prijemu i premesStaju zaposlenih i prestanku rada zaposlenih, kao i o drugim
pitanjima iz radnog odnosa u skladu sa zakonom i aktima DruStva, osim o pitanjima u vezi sa izborom i
razreSenjem internog revizora;

Donosi opsta akta, uputstva i pravila koja su u njegovoj nadleZnosti, saglasno zakonu i aktima DruStva;
IzveStava Nadzorni odbor o poslovima koji bi mogli biti od veceg uticaja na poslovanje Drustva, kao i o
bilo kojem drugom pitanju u skladu sa zakonom;

Odlucuje o svim pitanjima koja nisu u nadleznosti Skupstine i odbora Drustva;

Razmatra i odluCuje o prituzbama ¢lanova fonda;

Obavlja druge poslove u skladu sa zakonom, ovim Statutom i drugim aktima Drustva, kao i poslove koju
mu odredi ili na njega prenese Nadzorni odbor Drustva.

Direktor Drustva je Vladimir Gari¢. Direktor ispunjava sve zakonom propisane uslove, kao i uslove propisane
internim aktima DruStva za poslove koje obavlja. Komisija za hartije od vrednosti je dala saglasnost na izbor
direktora DruStva na osnovu ReSenja br. 5/0-33-8429/6-07 o davanju dozvole drustvu za upravljanje investicionim
fondovima od 19. januara 2017. godine.
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Unutradnja organizacija

Organizaciona struktura je prilagodena obimu i vrsti posla. Sve bitne odluke vezane za poslovnu politiku donose
se od strane Uprave Drustva. Pravilnikom o unutraSnjoj organizaciji utvrduje se:

Organizacija rada kod Drustva, organizacioni delovi i njihov delokrug,
Sistematizacija poslova, vrsta i stepen Skolske spreme i drugi posebni uslovi za rad na tim poslovima,
Druga pitanja od zna¢aja za organizaciju i rad Drustva.

Poslove iz svoje delatnosti Drustvo organizuje prema potrebama i zahtevima procesa rada, u zavisnosti od vrste i
obima srodnih i medusobno povezanih poslova.

Poslove iz delatnosti DruStva zaposleni obavljaju primenom jedinstvene tehnoloSke, ekonomske i organizacione
povezanosti, u skladu sa zahtevima i standardima koje je Drustvo ustanovilo.

Polazeci od vrste poslova i potrebe da se na funkcionalnom principu obezbedi obavljanje srodnih medusobno
povezanih poslova, u Drustvu se obrazuju osnovne organizacione jedinice — odeljenja, a u okviru odeljenja
obrazuju se sluzbe i utvrduje se njihov delokrug rada:

Odeljenje opstih poslova i u okviru njega:
- Sekretarijat

- SluZba za finansije i raunovodstvo
- Sluzba pravnih poslova

- Sluzba za informatiku.

Odeljenje investicionih poslova i u okviru njega:
- Portfolio menadZer
- Sluzba analize

Odeljenje za procenu vrednosti imovine

Odelienje prodaje i u okviru njega:
- SluZba za back-office

Odelienje marketinga.
Kao poseban i nezavisan organizacioni oblik DruStva utvrduje se Interni revizor i Interni kontrolor.
Portfolio menadzer

Portfolio menadZer Drustva je Predrag Pavicevic, koi upravlja imovinom Fonda i ima dozvolu portfolio menadzZera
izdatu u skladu sa zakonom kojim se ureduje trZiSte hartija od vrednosti. Predrag Pavicevi¢ je diplomirao na
Pravnom fakultetu Beogradskog univerziteta, a poslove portfolio menadZera obavlja na osnovu licence br. 5/0-27-
3403/3-08 izdate od strane Komisije za hartije od vrednosti 03. juna 2006. godine.

Portfolio menadZer za svoj rad odgovara direktoru Drustva i obavlja sledece poslove:

Donosi i operativno sprovodi investicione odluke i upravlja portfeljom fonda;

VrSi finansijsku analizu kompanija i donosi odluku o zastupljenosti metoda procene kompanija, polazeéi od
konkretnih okolnosti za svaku pojedinacnu investicionu odluku;

Sistematizuje i uva prikupljene informacije (kao i njihove izvore), na osnovu kojih vrSi finansijsku analizu u
zakonom i podzakonskim aktima propisanim rokovima i na zakonom, podzakonskim aktima i opStim aktima
Drustva utvrden nadin;

U sistemu interne kontrole obavlja sledece poslove:

24



244

KomBank INVEST AD Beograd
Napomene uz finansijske izvestaje

- nadzire izloZzenost fondova po razlicitim rizicima i vrSi kontrolu rizika;

- ucestvuje u odlucivanju o kvantitetu i kvalitetu izloZenosti, u skladu sa odobrenim limitima;
- vrSi redovne i vanredne kontrole rizika;

- kontroliSe i sprovodi mere za nadzor i kontrolu operativnog rizika,

- rukovodi instrumentima za kontrolu rizika;

Odgovoran je za dnevnu aZurnost u obavljanju poslova.

U skladu sa zakonom i internim aktima Drustva, portfolio menadZer treba da ispunjava sledece uslove:

Visoka stru¢na sprema bez obzira na vrstu usmerenja, VIl stepen strucne spreme;

Licencu Komisije za hartije od vrednosti za obavljanje poslova portfolio menadZera;

Da nije kaZnjavan za dela iz ¢lana 86. stav 1. i stav 2. Zakona o trZitu hartija od vrednosti i drugih finansijskih
instrumenata (,SI. Glasnik RS*, br. 47/06);

Najmanje 3 godine radnog iskustva na poslovima sa hartijama od vrednosti;

Poznavanje jednog svetskog jezika;

Poznavanje rada na racunaru.

Portfolio menadZer ispunjava sve zakonom propisane uslove, kao i uslove propisane internim aktima DruStva za
poslove koje obavlja.

Interni revizor i interni kontrolor

OvlaSceni interni revizor DruStva je Jelena Boki€. Interni revizor za svoj rad odgovara Nadzornom odboru Drustva
i obavlja sledece poslove:

Pracenije, verifikacija i procena procedura vezanih za izvrSavanje poslova Drustva, kao i identifikovanje rizika
vezanih za njih;

Izrada izvestaja o izvrSenoj internoj reviziji koji sadrZi podatke vezane za izvrSenu reviziju i nacrt preporuka
koji se dostavljaju upravi Drustva;

Kontrola primene preporuéenih mera u okviru rokova koji su odredeni izveStajem kao i nacinu na koji su
primenjene;

Uspostavljanje metodologije za obavljanje interne revizije i njeno redovno azZuriranje;

Izrada godisnjeg plana aktivnosti;

Izrada godidnjeg izvestaja o aktivnostima internog revizora koji se podnosi upravi drustva;

Obavestavanje Skupstine Drustva o €injenicama koje mogu uticati na nezavisnost internog revizora;

Cuvanie poverljivih informacija koje sazna prilikom obavljanja interne revizije.

Ispitivanje, ocena i pracenje adekvatnost i efikasnost racunovodstvenog sistema i informisanje o tome uprave
Drustva;

Staranje o racunovodstvenoj praksi, izvestajima i praksi finansijskog izveStavanja Drustva i njegovih povezanih
druStava i 0 tome informiSe upravu Drustva;

Staranje o uskladenosti Drustva sa zakonskim i drugim zahtevima regulatornih tela i o tome izveStava upravu
Drustva;

Staranje o kvalifikovanosti, nezavisnosti i sposobnosti revizora Drustva;

Ocenjivanje i pracenje na¢ina vodenja, tatnosti i potpunosti raGunovodstvenih evidencija i 0 tome obaveStava
upravu Drustva;

Staranje, ocenjivanje i pracenje sastavljanja pouzdanih finansijskih informacija i izveStaja i o tome informie
upravu Drustva;

Ispitivanje, ocenjivanje i praéenje rada lica sa posebnim ovlas¢enjima i odgovornostima u Drustvu u vezi sa
kontrolom primene zakona i podzakonskih akata regulatornih organa, akata drugih nadleZznih organa i
institucija i opstih akata DruStva, kao i u vezi sa primenom procedura i postupaka koje donosi i utvrduje direktor
(predsednik Nadzornog odbora) u cilju obezbedenja urednog i efikasnog poslovanja Drustva i o tome informiSe
upravu Drustva;
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Saradnju sa licima sa posebnim ovlaS¢enjima i odgovornostima u Drustvu koja upravu DruStva informiSu o
uoenim nezakonitostima ili nepravilnostima u poslovanju Drustva:

U skladu sa zakonom i internim aktima Drustva, interni revizor treba da ispunjava sledece uslove:

Fakultet pravnog ili ekonomskog usmerenja, VIl stepen strucne spreme;
Licenca ovlaS¢enog internog revizora;

Poznavanje jednog svetskog jezika;

Poznavanje rada na racunaru.

Interni revizor ispunjava sve zakonom propisane uslove, kao i uslove propisane internim aktima DruStva za poslove
koje obavlja.

Interni kontrolor Drustva je Jasminka Mir€ic. Interni kontrolor za svoj rad odgovara direktoru Drustva i obavlja
sledece poslove:

Kontrola aZzurnosti vodenja svih propisanih evidencija;

Propisivanje procedura i dinamike provere tanosti unosa i izmene podataka i vodenje evidencije pristupa i
nivoa pristupa bazi podataka;

Kontrola usaglaSenosti internih akata i procedura Drustva sa zakonskim i podzakonskim aktima;

Kontrola poStovanja internih propisa u vezi sa ulaganjem zaposlenih u Drustvu za svoj racun ili raun
povezanih lica;

Kontrola uskladenosti ulaganja imovine investicionih fondova sa propisima;

Koordinacija izrade korektivnih mera u postupcima po prituzbama i reklamacijama na rad drustva i pra¢enja
rezultata primene tih mera;

Vodenje i azuriranje spiska hartija od vrednosti i druge imovine u koje mogu ulagati investicioni fondovi kojima
upravlja to drustvo za svaki fond posebno;

Obavestavanje lica odgovornih za ulaganja imovine fondova o svim izmenama spiska iz prethodne tacke;
Redovno obaveStavanje zaposlenih o internim i radnim procedurama i zakonskim obavezama, kao i
obavestavanje uprave o kontroli zakonitosti poslovanja Drustva;

Kontrola koriS¢enja privilegovanih informacija;

Sprovodenje mera vezanih za zloupotrebu informacija, podataka i dokumenata od strane zaposlenih do kojih
dodu u svom radu;

Dostavljanje bitnih podataka vezanih za kontrolu zakonitosti poslovanja DruStva upravi Drustva;

Vr8enje nadzora nad primenom zakona i drugih propisa i optih akata, obavljanje poslove unutrasnje kontrole
poslovanja DruStva, vrSenje nadzora nad radom svih odeljenja, sluzbi i obaveStavanje direktora o uo¢enim
nepravilnostima;

Obavljanje poslova unutrasnje kontrole poslovanja Drustva, kontrola poStovanja zakona i drugih propisa i
opstih akata Drustva u poslovanju Drustva;

Informisanje direktora o uo¢enim nezakonitostima ili nepravilnostima u poslovanju Drutva;

Iniciranje pokretanja postupaka radi utvrdivanja odgovornosti za krenje zakona, drugih propisa, kao i opstih
akata Drustva i predlaze Upravi preduzimanje mera;

Kontrolu naplate iz &l. 76 Pravila poslovanja Drustva.

U skladu sa zakonom i internim aktima Drustva, interni kontrolor treba da ispunjava sledece uslove:
Visoka ili viSa struéna sprema bez obzira na vrstu usmerenja, VIl ili VI stepen stru¢ne spreme;
Poznavanie jednog svetskog jezika;

Poznavanje rada na raéunaru.

Interni kontrolor ispunjava sve zakonom propisane uslove, kao i uslove propisane internim aktima DruStva za
poslove koje obavlja.
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Informacioni sistem
Infrastruktura informacionog sistema
DruStvo u obavljanju svoje delatnosti koristiti infrastrukturu osnivata Komercijalne banke a.d. Beograd.

Ovo kompleksno reSenje ukljucuje servere, backup servere, procedure za oporavak sistema, procedure za backup
i arhiviranje podataka, linkove i backup linkove izmedu lokacija na kojima se nalaze navedeni delovi infrastrukture.

Baza podataka se nalazi na serveru BNK-SS-SQL03 — Windows Server 2008 R2 i MS SQL Server 2008 R2.
Aplikativni server je BNK-HL-KAST - Windows Server 2008 R2. Na aplikativnom serveru se nalazi aplikacija
eksternog partnera Incendo.

Komunikaciona oprema

Drustvo koristi komunikacioni sistem osnivaca, Komercijalne banke a.d. Beograd. Komunikacioni sistem zasnovan
je na TCP/IP arhitekturi. WAN mreZa je realizovana kroz iznajmljene, stalne, vodove Telekoma ka filijalama,
poslovnicama i Salterima, kao i kroz iznajmljene vodove SBB-a gde su za to postojale tehnicke moguénosti ka
filijalama i poslovnicama Banke. Primarni i rezervni Data centar Banke su medusobno povezani sa dva dark fiber
linka. Veza ka spoljnim korisnicima kao Sto su druge banke, NBS, CRHOV, RTGS, Beogradskom berzom, SWIFT,
Reuters su ostvarene kroz razlicite vrste protokola i spojnih puteva.

Sigurnost i zastita podataka

Sistem sigurnosti podataka Drustva integrisan je sa sigurnosnim sistemom Komercijalne banke a.d. Beograd.
Pristup korisnika softveru je kontrolisan autentifikacijom preko Active Directory-ja. Detaljna dodela pojedinacnih
prava je implementirana u Incendo softveru. Korisnicki nalozi se otvaraju standardnom procedurom. Osim
zaposlenima koji vrSe administraciju baza podataka, nije dozvoljen direktan pristup bazi podataka, odnosno
dozvoljen je samo pristup kroz aplikaciju (Incendo softver).

Redovno se radi obezbedenje baze podataka (svakog jutra full backup i u toku dana backup logova). Backup-i se
rade za to predvidenim softverom EMC NetWorker. Osnovu backup infrastrukture ¢ine dva EMC Data Domain
deduplication backup storage device-a. U toku dana backup fajlovi se prepisuju (kloniraju) na Data Domain na DR

OdrZavanje stabilnosti sistema
Neprekidno napajanje

Snabdevanje elektricnom energijom primarnog racunskog centra je realizovano redudantnim UPS sistemima
(n+1), redudantnim agregatima i trafo stanicama. Dobavlja¢ po ugovoru garantuje 99,9999% raspoloZivosti
napajanja elektricnom energijom.

Snabdevanje elektricnom energijom rezervnog racunskog centra je realizovano preko tri UPS-a. U sluCaju
nestanka napajanja elektricnom energijom iz javne mreze, snabdevanje server sale preuzimaju baterije u sastavu
UPS-a. Istovremeno se ukljucuje agregat koji, nakon sinhronizacije sa UPS-evima, preuzima snabdevanje strujom
server sale.
OdrZavanje

Svi kljucni serveri su ukljuCeni u stalni monitoring (Application Manager i HP Systems Insight Manager) koji
koris¢enjem prediktivne analize otkaza (PFA) na vreme signaliziraju moguéi otkaz pojedinih komponenti.
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OdrZzavanje svih vaznih hardverskih komponenti sistema su ugovorene sa firmama koje su poznate kao solidni
partneri. U ugovorima o odrZavanju su svi radunari u mrezi. Vazno je napomenuti da je za Core servere, ESX
hostove za virtuelizaciju, Enterprise Storage, SAN infrastrukturu, Tape Library, kao i za kljune servere i
komunikacione uredaje ugovoreno odrZavanje 24x7 sa rokom popravke (CTR — Call to repair) 6 ¢asova.

Sav sistemski i aplikativni softver je legalan i odrzavanie je specificirano u ugovorima sa odgovarajucim partnerima.

Zastita pristupa operativnim sistemima i sistemskim resursima

Operativni sistemi i sistemski resursi se Stite razliitim postupcima zavisno od konkretnog operativnog sistema i
produkta.

Na serverima i radnim stanicama sa Microsoft Windows operativnim sistemima (Windows Server 2008 R2/2012
R2, Windows 7/10) zastita je realizovana preko MS Aktivnog direktorijuma, poStovanjem propisanih pravila prema
razli¢itim korisnickim profilima.

Osnovna pravila za dodelu korisnickih imena, lozinki i prava pristupa su zajednicka za sve resurse (sistemske,
aplikativne, podatkovne, komunikacione).

Stepen zastite je prilagoden znaCaju servera, i kre¢u se od maksimalne zastite za odredene kategorije servera kao
Sto su Serveri elektronske banke i serveri za vezu sa NBS do niZeg stepena zaStite za servere koji sadrZe podatke
od manjeg znaCaja za Banku koji se mogu lako obnoviti. Svi serveri kojima se moZe pristupiti preko Interneta su
posebno obezbedeni.

Upravljanje korisnickim profilima i pravima za korisnike na Windows AD domenu i Core banking informacionom
sistemu su integrisani kroz SAM Enterprise platformu za upravljanje identitetima i pravima pristupa.

Pristup mreZi Banke

Lokalne mreZe Banke u poslovnim zgradama su fizi€ki odvojene od eksterne mreZe. Stoga im se moZe pristupiti
samo iz interne mreZe Banke. Svaki korisnik koji pristupa mreZi ima svoju adresu i prava pristupa samo odredenim
resursima na lokalnoj mreZi, serverima i radnim stanicama. Prava pristupa pojedinim radnim stanicama su u
nadleznosti radnika uz saglasnost rukovodioca. Prava pristupa serverima se odreduju po proceduri koja je
adekvatna procedurama za pristup Centralnom serveru i obavlja ih administrator mreZe.

Dodatno, radi obezbedivanja adekvatne servisne podrske radu servisa Banke, kako zaposlenih iz Sektora IT, tako
i eksternih partnera prema vaZecim ugovorima, dozvoljen je ogranicen i strogo kontrolisan VPN pristup sa Interneta
odredenim resursima IS Banke, prema utvrdenim procedurama.

Zastita od zlonamernih softvera
Sve radne stanice i serveri su zasticeni od zlonamernih softvera (kompjuterski virusi, crvi i sl.) antivirusnim
softverom firme Kaspersky. Baza podataka o virusima se aZurira automatski a svaka pojava virusa se evidentira
i ako je potrebno, preduzimaju odgovarajuce akcije. Pristup sa interneta je ogranicen upotrebom firewall-a i
pristupnim listama.

Zastita elektronske poste
Elektronska poSta Banke je realizovana preko "messaging infrastrukture” na MS Exchange platformi, koja ukljucuje

i odgovarajuci antivirus i antispam softvere. Za zastitu sistema za razmenu elektronske poste koristi se MEG
McAfee sistem koji Stiti sve mailove i ima antimalver funkcionalnost.
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Bezbednost sistema

Drustvo, u obavljanju registrovane delatnosti, koristi poslovne prostorije osnivaca, Komercijalne banke a.d.
Beograd. Komercijalna banka a.d. Beograd obezbeduje fizi€ko-tehnicku zastitu prostorija banke u kojoj se nalazi
Drustvo. Primarni Data centar Banke se nalazi u prostorijama Telenorovog THQ centra koji zadovoljave sve
preduslove zastite od poZara, neovlaS¢enog pristupa, poplave, zemljotresa, nestanka napajanja elektricnom
energijom.

U rezervnom Data centru Banka obezbeduije fizicko-tehniCku zastitu prostorija Banke u kojoj se, takode nalaze
resursi informacionog sistema. Prostor rezervnog Data centra je fizicki obezbeden protivpoZarnim vratima sa
bravama koje mogu otvarati samo zaposleni koji za to imaju ovlaSc¢enje. Sistemska sala je snabdevena opremom
kojom se postize neprekidno napajanje, kao i adekvatnom protivpoZarnom zastitom. Svi sistemi su predmet
redovnog odrZzavanja prema propisima i pravilima koja vaZe za svaku komponentu. Pristup zasticenoj zoni je
dozvolien samo ovlaS¢enim osobama i regulisan je odgovarajucim procedurama. Na ulazu u zgradu u kojoj se
nalazi Drustvo postoji fizicko obezbedenje, sistem alarma i video nadzora, kao i sigurnosna vrata na ulazu u sistem
salu rezervnog Data centra, koja se otvaraju pomocu magnetne kartice.

Drustvo ispunjava minimalne uslove organizacione i tehnicke osposoblienosti propisane zakonskim i
podzakonskim aktima.

Pod organizacionom osposobljenoSéu Drustva podrazumeva se uspostavljanje takve organizacije koja omogucava
uspesno obavljanje delatnosti Drustva u planiranom obimu.

Pod minimalnim uslovima tehnicke osposobljenosti Drustva podrazumeva se obezbedenje poslovnog prostora za
obavljanje poslova Drustva, koji ispunjava propisane standarde, kao i obezbedenje radunarske opreme i

programskih podrski, koje po obimu i tehni€kim svojstvima odgovaraju broju zaposlenih i planiranom obimu
poslovanja (hardverski i softverski sistem).

Beograd, 28. februar 2018. godine
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uvoD

Izvestaj 0 poslovanju DZU KomBank INVEST u 2017. godini, prikazuje bilansne pozicije i rezultat poslovanja Drustva,
poredenje ostvarenih rezultata sa prethodno ostvarenim kao i sa planiranim pokazateljima, a sve u cilju efikasnijeg pracenja
toka poslovanja Drustva.

Izvestaj je saCinjen iz Cetiri celine od kojih je prva posvecena makroekonomskim deSavanjima u zemlji i inostranstvu, sa ciliem
da se priblizi okruZenje u kojem je Drustvo poslovalo u posmatranom periodu.

Drugi deo izveStaja prati kretanja na trZiStu kapitala. Prikazan je pregled deSavanja na Beogradskoj berzi, kretanje referentnih
berzanskih indeksa i ostvarenog prometa u trgovanju akcijama.

U trecem delu, prikazana je analiza poslovanja DZU KomBank INVEST a.d. Beograd, uradena na osnovu finansijskih izvestaja
Drustva za 2017. godinu. Pojedinaéno je obradena svaka stavka bilansa DruStva, a posebno je prikazana i likvidnost,
solventnost, ekonomi¢nost i rentabilnost DruStva.

Cetvrti deo Izvestaja se bavi analizom poslovanja investicionih fondova kojima Drustvo upravja.

. MAKROEKONOMSKO OKRUZENJE

Od pocetka do kraja 2017. godine na finansijskim trZiStima je prisutna velika volatinost izazvana geopolitickim dogadajima i
monetarnim politikama vodecih svetskih centralnih banaka.

Ve¢ duZe vreme prisutni ratni sukob u Siriji i time izazvana kriza migranata donose ne samo ocigledne ekonomske ve¢ i u
velikoj meri i politicke Stete. One se ogledaju u nesaglasnosti ¢lanica EU oko politike prema migrantima koja moZze izazvati
konflikte i po drugim vaZznim pitanjima evropske zajednice.

Izuzetno hladni, ¢ak u nekim sferama neprijateljski odnosi izmedu Rusije sa jedne i SAD i EU sa druge strane, koji su zapali
u svojevrsnu "pat” poziciju negativno se odraZzavaju na trgovinsku razmenu i ekonomski rast, a pozitivni pomaci u reSavanju
postojece situacije izmedu ova dva bloka se ne naziru.

Odluka gradana Britanije na referendumu o izlasku njihove zemlje iz EU, donela je dodatni faktor neizvesnosti na trzista. lako
su trZita absorbovala poCetni ekonomski Sok od Brexit-a, period koji predstoji done¢e puno izazova jer negativne efektivne
posledice razlaza Britanije i EU ¢e se mo¢i predvideti tek nakon definisanja uslova istog. Evropska ekonomija je ve¢ duZe
vreme zarobljena u ambijentu niskog privrednog rasta, visoke nezaposlenosti, visokog javnog i privatnog duga. Ekspanzivna
monetarna politika koja se sprovodi poslednjih 18 meseci nije joS dala znacajne rezultate, i poslednje Sto treba oslabljenoj
evropskoj ekonomiji je razlaz sa drugom ekonomski najjacom ¢lanicom. Dodatni rizici poput problemati¢ne kapitalizacije
bankarskog sektora u Italiji, vecito napeta finansijska situacija u Grékoj i neuskladenost fiskalnih politika lanica unije smanjuju
kapacitet zajedniCke ekonomije da odgovori na vecu krizu.

Politika novog predsednika SAD je zatvaranje i fokus na unutrasnji ekonomski rast, a manje na globalni, Sto takode dosta
utiCe na svetsku privredu.

Medunarodni monetarni fond povecao je svoju procenu rasta svetske privrede usled kratkoroCnih podsticaja sa novom
poreskom politikom SAD.

U novom izveStaju o stanju svetske privrede, MMF je naveo da je svetska privreda proSle godine imala rast od 3,7 odsto, Sto
je za 0,1 odsto viSe nego Sto je predvideno proSle jeseni.

Za sledece dve godine predvideni rast je podignut za 0,2 odsto na 3,9 odsto, Sto odraZava o¢ekivanje pozitivnih promena posle
nove americke poreske politike kojom su smanjeni korporativni porezi, naveo je MMF.
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Posledice novog poreskog sistema u SAD ¢e biti pozitivne do 2020. godine, ali se o¢ekuje da zbog poreskog paketa od 2022.
dode do smanjenja rasta, naveo je MMF.

U izveStaju predstavljenom u Davosu, MMF je naveo da je ubrzanje rasta rasprostranjeno, s pozitivnim izenadenjima u Evropi
i Aziji.

"Globalni rast se ubrzava od 2016. godine i svi znaci ukazuju na nastavljanje jacanja tog rasta", rekla je direktorka MMF-a
Kristin Lagard na konferenciji za novinare na Svetskom ekonomskom forumu u Davosu.

Rast u evrozoni ¢e ove godini biti 2,3 odsto, 5to je za 0,3 odsto viSe nego 5to se ranije predvidalo, dok ¢e sledece biti 2,2 odsto,
Sto je za 0,4 odsto viSe nego u prethodnoj projekciji.

MMF o&ekuje rast u SAD ove godine od 2,7 odsto, Sto je za 0,4 odsto viSe nego ranije.

Svetska finansijska organizacije o¢ekuje rast u Kini u 2018. godini od 6,6 odsto, 5to je za 0,1 odsto viSe nego ranije, a u Indiji
od 7,4 odsto, koliko se i ranije predvidalo.

MMF je optimistiCniji i u pogledu privredne ekspanzije Rusije, koju ove godine, kako prognozira, ¢eka rast od 1,8 odsto, a
naredne rast od 1,6 odsto, dok su procene rasta BDP-a Japana povecane na 1,5 odsto i 0,7 procenata sa julske projekcije od
1,3 odsto i 0,6 odsto respektivno.

MMF je naveo da bi rast u Latinskoj Americi mogao biti ugroZen neizvesnoScu s Meksikom, imajuéi u vidu Trampove izjave o
potrebi za promenom trgovinskih veza SAD i Meksika.

TrziSte Republike Srbije

Na kraju 2017. godine ostvaren je suficit republi¢kog budZeta u iznosu od 33,9 mird dinara. Naplaceni su prihodi u iznosu od
1.119,1 mird dinara, dok su rashodi iznosili 1.085,2 mird dinara.

Ukupni prihodi budZeta napla¢eni u decembru iznosili su 93,4 mird. Poreski prihodi naplac¢eni su u iznosu od 80,2 mird dinara.
Najveci deo poreskih prihoda odnosi se na uplatu PDV (37,5 mird dinara). Po osnovu akciza naplaceno je 24,9 mird dinara.

Tradicionalno, u decembru je naplata poreza na dohodak znatno ve¢a u odnosu na ostale mesece, s obzirom na isplate
,lrinaeste plate“, bonusa, nagrada i ostalih jednokratnih placanja. Neporeski prihodi ostvareni su u iznosu od 11,1 mird dinara,
pri cemu se 1,3 mird dinara odnosi na uplatu dela dobiti i dividendi.

Po osnovu donacija u decembru je u budZet uplaceno 2,1 mird dinara. Rashodi budZeta su sezonski najvisi u decembru.
Ukupno je izvrSeno 135,8 mird dinara rashoda, s obzirom da se krajem godine po ubrzanoj dinamici placaju rashodi za
subvencije, nabavku roba i usluga i kapitalne investicije. Znatno ve¢i iznos transfera OOSO, koji je takode karakteristiCan za
decembar, proistiCe iz potrebe finansiranja redovnih prinadleznosti ovih organizacija poCetkom godine kada ostvaruju manje
prihode.

Po prvi put od 2005. godine, na nivou opSte drzave u 2017. godini zabeleZen je ukupan fiskalni suficit u iznosu od 52,3 mird
dinara (1,2% BDP) i primarni fiskalni suficit u iznosu od 173 mird dinara (3,9% BDP). Prema dogovoru sa MMF, na nivou cele
godine planiran je fiskalni deficit od 75,2 mird dinara, Sto znaci da je ostvareni rezultat bolji za 127,5 mird dinara. Bolje
ostvarenje od planiranog rezultat je, pre svega, bolje naplate svih kategorija prihoda. Zbirni suficit lokalnih samouprava (op3tina
i gradova) na kraju godine iznosi 11,6 mird dinara. U istom periodu AP Vojvodina je ostvarila suficit od 0,7 mird dinara. Fondovi
obaveznog socijalnog osiguranja su na kraju decembra ostvarili suficit od 9,8 mird dinara i to P10 fond 1,8 mird dinara, RFZO
3,8 mird dinara i Nacionalna sluzba za zapoSljavanje 4,2 mird dinara. Fond SOVO je na kraju godine u balansu. DrZzavna
preduzec¢a nadleZna za odrZavanje i izgradnju puteva, Putevi Srbije i Koridori Srbije na kraju godine su u deficitu od 3,7 mird
dinara.
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Inflacija i inflaciona oCekivanja o€uvani su u granicama cilja NBS tokom 2017. godine, a u decembru je mg. inflacija bila na
centralnoj vrednosti cilja (3,0%). ZabeleZen je suficit drzavnog budZeta u 2017. godini (1,2% BDP-a), 5to je dovelo do ostrog
pada javnog duga (sa 71,9% BDP-a krajem 2016. na 61,5% u decembru 2017.). Ti rezultati su potvrdeni poboljSanjem
kreditnog rejtinga (S&P, Fitch i Moody's) i uspeSnim zavrSetkom osme revizije stend-baj aranzmana iz predostroznosti s MMF-
om i §to je vazno, doveli su do oStrog pada premije rizika zemlje (od sredine decembra, EMBI za Srbiju nalazi se ispod 100
bp, Sto je najniZi zabeleZen nivo). Nastavljeno je snazno povecanje SDI, koje su premaSile rezultat ostvaren u 2016. za 27,1%
mg. (jan-dec. 2017) i viSe nego u potpunosti pokrivaju deficit tekuceg ra¢una tre¢u godinu zaredom, dajuci podrsku dinami¢nom
rastu izvoza.

Dinar je ojaCao u odnosu na evro za 4,2% u 2017. godini, a NBS je neto kupila 725 min evra. Zbog niskih inflatornih pritisaka,
monetarna politika je dodatno relaksirana, dok su kamatne stope, i na dinarske i devizne kredite, zabeleZile istorijski niske
nivoe u 2017. Vodena faktorima na strani traZnje i ponude, kreditna aktivnost se dodatno oporavila i iznosila je 7,4% mg. u
decembru (10,2% iskljucujuci efekte otpisa problematicnih kredita).

Stabilnost bankarskog sektora je oCuvana i dodatno ojacana u 2017. Zahvaljuju¢i merama NBS, udeo problemati¢nih kredita
u ukupnim kreditima zabeleZio je oStar pad (sa 17% krajem 2016. na 11,1% krajem novembra), 5to je ispod pretkriznog nivoa.
Pokazatelji adekvatnosti kapitala dodatno su poboljSani nakon usvajanja standarda Bazel Ill u Srbiji.

Sve gore navedeno stvorilo je povoljno okruZenje za ubrzanje rasta u narednom periodu. U decembru, mg. inflacija nalazila
se na centralnoj vrednosti cilja (3,0%). Najveci doprinos potekao je od cena hrane. Bazna inflacija se kretala oko donje granice
cilia tokom 2017. i krajem godine iznosila je 1,3% mg. (najniZi nivo), Sto potvrduje da su inflatorni pritisci niski. Inflaciona
oCekivanja finansijskog sektora i privrede ostala su usidrena unutar granica inflacionog cilja NBS. Na3a projekcija inflacije
pokazuje da ¢e tokom celog perioda projekcije, inflacija ostati u okvirima inflacionog cilja. O¢ekujemo mg. pad inflacije u prvoj
polovini 2018. godine, nakon Sto pro$logodisSnja jednokratna poskupljenja izadu iz medugodiSnjeg obraCuna. Istovremeno, dalji
oporavak agregatne traznje Ce delovati u suprotnom smeru. Rizici projekcije inflacije su simetricni i odnose se na buduca
kretanja na medunarodnom robnom i finansijskom trzistu. Kratkoro€na inflaciona o&ekivanja kreéu se oko ciljane stope inflacije.
Srednjoro¢na inflaciona oCekivanja takode su relativno usidrena. Kratkorocna inflaciona oCekivanja stabilizovana su tokom
2017. godine, zahvaljuju¢i o€uvanom kredibilitetu monetarne politike Narodne banke Srbije.

U 2018. kratkoro¢na ocekivanja su nastavila da se krecu u granicama cilja. Prema rezultatima januarske ankete agencije Ipsos,
kratkoroCna ocekivanja finansijskog sektora nalaze se na centralnoj vrednosti cilja (3,0%). Ocekivanja finansijskog sektora,
prema Blumbergovoj anketi, snizena su na 3,1% u februaru (sa 3,2% u januaru). Srednjoro¢na inflaciona oCekivanja takode
su bila usidrena. Ocekivanja finansijskog sektora za dve godine unapred kretala su se oko cilja tokom 2017. godine. Za razliku
od 2016. godine, ocekivanja privrede tokom cele 2017. kretala su se unutar granica ciljanog raspona.

Srednjoro¢na inflaciona o¢ekivanja finansijskog sektora u januaru su iznosila 3,5% (novembar 3,1%), dok su kod privrede pala
na 3,0% (novembar 3,5%). BDP je na stabilnoj putanji rasta Diversifikovan i izvozno-orijentisan ekonomski rast se nastavlja.
Ocekuje se da ¢e rast BDP-a biti ubrzan u narednim godinama .

Prema preliminarnim podacima, rast BDP-a u 2017. godini iznosio je 1,9%. Rast BDP-a u 2017. bio je voden svim sektorima
(osim poljoprivrede), dok je sa strane potroSnje rast bio voden snaznim oporavkom privatnih investicija i privatne potrosnje.

Ponovo, kad je re¢ o dinamici i strukturi, nakon snaznog rasta u 2016. godini, rast BDP-a je priviemeno usporio u prvoj polovini
2017. godine, zbog negativnog uticaja vremenskih uslova. IskljuCuju¢i Sokove na strani ponude, ostatak srpske privrede rastao
je po stopi od oko 3%, pri ¢emu su preradivacka industrija, privatna potroSnja, privatne investicije i izvoz rasli brze od
oCekivanja. Kao Sto se i o¢ekivalo, od T3 rast je dodatno ubrzan, a u T4 je iznosio 2,5% mg.

Investicije u izvozno-orijentisane sektore bice glavni pokretac rasta BDP-a od 3,5% u 2018. i 2019. Ubrzanje rasta rezultat je
makroekonomske stabilizacije, unapredenja poslovnog okruzenja, povecanja kapitalne potrosnje drZave, efekata relaksacije
monetarne politike, sprovodenja strukturnih reformi.
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godine

U 2017, neto priliv SDI iznosio je 2,4 mird evra (+27,1% mg) i premasio je projekciju za 2017. Popravljanje poslovnog okruZenja
potvrdeno je i daljim napretkom na Doing Business listi Svetske banke (Srbija se pomerila sa 47. na 43. mesto). Prema FT
(avgust 2017.), Srbija ima najbolji globalni indeks efikasnosti za greenfield SDI u svetu. Tokom poslednjih pet godina, SDI su
projektno diversifikovane i uglavnom usmerene ka izvozno orijentisanim sektorima. U okviru preradivacke industrije, najveci
prilivi SDI zabeleZeni su u proizvodnji motornih vozila, osnovnih metala, guma i plastike, farmaceutskih i hemijskih proizvoda.
Ovi prilivi su doveli do prilino pozitivnih trendova na polju zaposlenosti, proizvodnje i izvoza preradivacke industrije. SDI su
diversifikovane i po geografskom poreklu, s rastuéim ueSéem zemalja iz azijsko-pacifickog regiona i s Bliskog istoka, pored
EU.

Deficit tekuceg racuna je viSe nego u potpunosti pokriven SDI. Dinami¢an i dobro diversifikovan rast izvoza rezultirace stabilnim
nivoom tekuceg deficita i u narednim godinama

Tokom 2017. godine i izvoz i uvoz zabeleZili su dvocifrene stope rasta. Izvoz je zabeleZio rast od 10,0% mg, a uvoz rast od
13,4% mg. ViSirast uvoza voden je rastom uvoza kapitalnih dobara i repromaterijala, $to je podrZano investicijama i potrebama
industrije, kao i energenata zbog hladnog vremena na pocetku godine, ali i rasta cena nafte. Rast izvoza je i dalje visok,
diversifikovan i u skladu s projekcijom. Voden je rastom izvoza preradivacke industrije od 13,6% mg, pri ¢emu je rast zabeleZen
u skoro svim oblastima (22 od 23). U 2017. godini zabeleZen je privremeni rast u¢eSca deficita teku¢eg racuna u BDP-u, zbog
Sokova na strani ponude u energetici i poljoprivredi koji su se pre svega odrazili na spoljnotrgovinska kretanja u T1, kao i zbog
veceg uvoza kapitalnih dobara i repromaterijala. U srednjem roku, o¢ekujemo da ¢e deficit tekuceg racuna kretati oko 4%-5%
BDP-a i da e biti u potpunosti pokriven SDI.

Fiskalni rezultat je preSao u suficit od 1,2% BDP-a u 2017 (prvi put zabeleZen suficit od 2005.), a primarni suficit iznosi 3,9%
BDP-a. Dok je veliki deo Programa konsolidacije bio zasnovan na merama na rashodnoj strani tokom 2015. godine, povoljni
fiskalni rezultati od 2016. bili su odraz visih prihoda zahvaljujuéi privriednom rastu i efikasnijoj naplati poreza, kao i stroge
kontrole tekucih rashoda. Za 2018. je projektovan fiskalni deficit od 0,7% BDP-a, najpre usled snaznog porasta javnih
investicija, odmerenog povecanja plata i penzija i Smanjenja nameta na rad.

Dug centralne drZave je na kraju 2017. iznosio 23,2 mird evra, odnosno 61,5% BDP-a (u poredenju sa 71,9% na kraju 2016.).
Mere kojima Ce se nastaviti strukturno prilagodavanje ukljucuju reformu javnih preduzeca, kao i dalje unapredenje efikasnosti
Poreske uprave. Vladina Fiskalna strategija za period 2018-2020. kao srednjoro¢ni cilj podrazumeva deficit od 0,5% BDP-a
(konzistentno sa kontinuiranim smanjenjem u¢eS¢a javnog duga).

Kretanje deviznog kursa EUR/RSD i USD/RSD

130,0 1
125,0 4
-

120,0 { i e

115,0 -

110,0 -

105,0 -

100,0 -

95,0 -

9010 T T T T T T T T T
o - I - r—~ - = e - - - I~
— — — — — — — — — — — — —
= H BB R B B B 2 =2 B &2 =B
= S E e R B S e B e e
B R a e R R R RS G
— — — —

EUR/RSD USD/RSD

Sestomeseéni Belibor, 1G

5|Strana



Izvestaj o poslovanju za period 01.01. — 31.12.2017.

godine € romsankinvesT

4,5
4,0 A
= - e
3,0
2,5
2,0
15
1,0 -
0.5
0,0 T T T T T T T T
-0,5

1M
yn
6/1/017
ATy
B/1/2017
9/1/017

12/1/2016
017
41017
5/1/2017

10/1/2017

11017

1212017

EURIBOR &6M

BELIBOR GM

DeSavanja na Beogradskoj berzi

Beogradska Berza je zabeleZila rast u 2017 godini, te je vrednost indeksa Belex 15 porasla za 5,91%, a indeksa Belex line za
5,93%. Veci je i ostvareni promet, najvise zahvaljujuéi obveznicama Republike Srbije, Cije su transakcije retke, ali velike
pojedinacne vrednosti.

Promet na Beogradskoj berzi u 2017. godine iznosio 66.907.338.683 dinara ili 552.822.263 evra, $to je najviSe u prethodnih 6
godina.

Mesec Pgosrget PrEOU”F‘ft trar?;;’(dja BELEX15 BELEXline

“dec'17 5411668400  45.387.568 5506 75080 . 2.13% 166253 L 1,10%
nov'l7 12018502138  101.118.003 4,922 74393 L 181% 164446 L 2.62%
okt 17 5006855128  41.977.631 5.130 73072 L 1.38% 160243 o 012%
sep 17 5363384.656  44.923596 4.990 72076 . 0.67% 160431 . 0.25%
avg ‘17 5314788381  44.358.817 5,653 72560 , 038% 160838 . 3.21%
ul'17 6.084960.553  50.521.093 5.089 72288 L 1.63% 155831 L 1,03%
jun'17 5193615618 42510716 5.029 71132 L 200% 154238 . 146%
maj '17 4162385128  33.808.442 5.908 72585 L 0.72% 156530 o 077%
apr ‘17 5623229.600  45.436.318 5335 72064 L 162% 157739 - 164%
mar'l7  A736827.445 38258002 8.146 73251 L 191% 160370 L 253%
feb '17 3764566865  30.366.267 6.124 71877 L 2.83% 156420 L 181%
jan 17 4226554681  34.155.808 5.120 69901 . 256% 153634 o 211%

Najtrgovanije akcije u priodu 01.01.-31.12.2017.
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|zdavalac

Energoprojekt holding a.d. , Beograd
NIS a.d., Novi Sad
Aerodrom Nikola Tesla a.d. , Beograd
Komercijalna banka a.d. , Beograd
Alfa plam a.d. , Vranje
Halkbank a.d. , Beograd
Jubmes banka a.d. , Beograd
Metalac a.d. , Gornji Milanovac
Galenika Fitofarmacija a.d. , Zemun

Messer Tehnogas a.d. , Beograd

Simbol

ENHL

NIIS

AERO

KMBN

ALFA

CCNB

JMBN

MTLC

FITO

TGAS

Poslednja cena

1.000
724
1.496
1.900
35.506
10.400
6.889
2.099
2.841

12.724

Promena

-30,12%

-2,16%

+29,41%

+9,32%

+1,45%

+15,62%

+56,64%

+24,50%

+4,45%

-2,17%

Promet
(RSD)

1.987.338.796

1.060.218.855
845.848.975
519.039.190
411.199.075
397.483.049
223.291.347
215.992.776
171.317.063

138.963.776

Kotacija
Prime Listing
Prime Listing
Prime Listing

Standard Listing
Open Market
Open Market
Open Market

Standard Listing
Open Market

Open Market

Eventualni izlazak na berzu nekog od velikih javnih preduzeca, i moguca otvaranja uspesnih privatnih druStava preko inicijalne
javne ponude i njihovo dalje listiranje na berzi, predstavijaju jedinu nadu za oZivljavanje trziSta kapitala u Srbiji u narednim

godinama.

Tabela: Ostvaren promet na Beogradskoj Berzi posmatrano po mesecima, vrednosti su izrazene u EUR. (izvor: www.belex.rs)

Mesec 2014 2015 2016 2017
Januar 39.761.255 7.769.257 27.137.134 34.155.808
Februar 6.700.583 6.412.138 14.719.001 30.366.267
Mart 8.728.060 54.976.790 10.322.079 38.258.002
| kvartal 55.189.898 69.158.185 52.178.214 102.780.077
April 27.833.345 7.722.648 52.601.578 45.436.318
Maj 7.205.169 8.758.641 22.527.935 33.808.442
Jun 16.321.917 4.865.878 37.531.776 42.510.716
Il kvartal 51.360.431 21.347.167 112.661.289 224.535.555
Jul 18.036.425 20.032.161 36.710.431 50.521.093
Avgust 8.499.741 13.609.035 7.117.101 44.358.817
Septembar 9.024.725 6.590.751 23.575.286 44.923.596
Il kvartal 35.560.891 40.231.947 67.402.818 139.803.506
Oktobar 10.840.170 6.376.634 44.487.801 41.977.631
Novembar 7.057.738 32.655.172 43.287.504 101.118.003
Decembar 13.509.573 16.001.698 41.976.854 45.387.568
IV kvartal 31.407.481 55.033.504 129.752.159 188.483.202
UKUPNO: 173.518.701 185.770.803 361.994.480 552.822.263

Trgovanje obveznicama Republike Srbije
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Ukupno ostvaren promet u trgovanju obveznicama Republike Srbije iznosio je 58,6 milijardi RSD, odnosno 484,9 miliona EUR,
u 276 transakcija. Prose¢na vrednost po transakciji iznosila je viSe od milion evra, $to govori da su nosioci prometa ovog
segmenta trzita bile banke i drugi veliki institucionalni investitori. Pravog trZiSta na segmentu obveznica i nema, u smislu
nadmetanja za bolju cenu izmedu kupaca i prodavaca, obzirom da se transakcije dogovaraju bilateralno i samo registruju preko
berze unoSenjem naloga ponude i traZnje istovremeno.

Tabela: Promet 5 najtrgovanijin obveznica u 2017.

Simbol Poslednja Promet Valuta Daturr’l
cena (RSD) dospecéa
RS015105 109,2191 13.408.734.877 RSD 02.03.2018
RS016134 107,5972 6.136.540.673 RSD 22.02.2019.
RS016131 103,6258 5.724558.113 RSD 01.02.2018.
RS015112 108,6597 4.035.419.863 RSD 27.04.2018.
RS015121 101,8009 2.168.373.043 EUR 18.09.2017

Najve¢i promet prethodne godine je ostvaren na seriji obveznica denominovanim u RSD i koje dospevaju 2018. i 2019. godine.
Medu obveznicama denominovanim u EUR najveci promet je zabeleZen na serijama sa dospe¢em u 2017. godini.

II.  POSLOVANJE DZU KomBank INVEST AD

Drustvo je u 2017. godini ostvarilo nerevidirani dobitak u iznosu od 905 hiljada RSD.

Tabela: Skraceni bilans uspeha (u 000 RSD)

: 31.12.2017 -
SKRACENI BILANS USPEHA 31.12.2017 31.12.2016 Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD
Poslovni prihodi 22.277 45.555 24.910
Poslovni rashodi 27.154 19.460 22.740
Dobitak (gubitak) iz poslovne aktivnosti -4.877 26.095 2.170
Finansijski prihodi 550 1.752 0
Finansijski rashodi 4 11 0
Dobitak iz finansijskih aktivnosti 546 1.741 0
Ostali prihodi 188 22 0
Dobitak od uskladivanja vrednosti imovine i
obaveza 5.083 187 6.000
Rezultat pre oporezivanja 940 28.045 8.170
Poreski rashod perioda 35 854 900
OdloZeni poreski rashodi perioda 0 0 0
OdloZeni poreski prihodi perioda 0 0 0
Neto Dobitak / Gubitak 905 27.191 7.270
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U 2017. godini ostvareni su u znacajnoj meri veci prihodi od upravljanja fondovima u odnosu na prethodnu 2016.godinu, dok
su dobici iz ostvarene razlike u ceni u 2017. znatno manji u odnosu na vanrednu dobit ostvarenu prodajom obveznica u
2016.godini.

Prihodi, rashodi i rezultat poslovanja drustva

Struktura prihoda koje je Drustvo ostvarilo u 2017. godini znacajno se razlikuje od strukture prihoda iz prethodnih godina.
Porast imovine investicionih fondova uticao je na to da poslovni prihodi sada zauzimaju bitniju ulogu, odnosno predstavljaju
klju€nu stavku uspesnog poslovanja Drustva. Od visine ovih prihoda zavisiée i poslovni rezultat DruStva u narednom periodu.

Ukupni prihodi koje je Drustvo ostvarilo u 2017. godini iznosili su RSD 28.098 hiljada i njih €ini zbir:
Poslovnih prihoda;
Finansijskih prihoda;

Dobitaka od uskladivanja vrednosti imovine i obaveza.

Tabela: Struktura prinoda (u 000 RSD)

) 31.12.2017 .-
PRIHODI DRUSTVA 31.12.2017 31.12.2016 Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD 000 RSD
Poslovni prihodi 22.277 45,555 24.910
Prihodi po osnovu upravlj. fondovima 22.258 16.630 24.910
Prihvodi po osnovu obavlj. delatnosti invest. 0 0
drustva
Dobici iz ostvarene razlike u ceni 19 28.925
Finansijski prihodi 550 1.752
Ostali prihodi 188 22
Et;);\llt:;aod uskladivanja vrednosti imovine | 5.083 187 000
UKUPNI PRIHODI 28.098 47.516 30.910

Iz tabele se jasno uocava znacajan rast redovnih prihoda od upravljanja investicionim fondovima, dok je znacajno smanjeno
uceS¢e dobitaka ostvarenih kroz sekundarnu prodaju obveznica Republike Srbije iz portfelja Drustva. Prihodi su na dan
31.12.2017. godine maniji za oko 10% u odnosu na planirane.

Rast prihoda od upravijanja investicionim fondovima treba posmatrati kroz rast imovine o.i.f. KomBank NOVCANI FOND koja
je u proseku veca od imovine u 2016 za 36,8% Sto je posledica pre svega dobrog upravljanja fondom i relativno visokih stopa
prinosa koje je Fond omogucio svojim ulagacima u odnosu na kamatne stope koje su trenutno aktuelne na finansijskom trzistu.

Tabela: Struktura rashoda (u 000 RSD)

5 31.12.2017 -
RASHODI DRUSTVA 31.12.2017 31.12.2016 Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD 000 RSD
Poslovni rashodi 27.154 19.460 22 740
Rashodi po osnovu upravljanja fondovima 1.724 1.528 3.750
TroSkovi zarada, nakn. zarada i ostali lini 16.885 14.033 15.300
TroSkovi amortizacije 20 37 72
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TroSkovi rezervisanja 4.753 0 190
Ostali poslovni rashodi 3.772 3.761 3.428
Gubici na ostvarenoj razlici u ceni 0 101 0
Finansijski rashodi 4 11 0
Gubitak od uskladivanja vrednosti imovine i 0 0
obaveza 0
Poreski rashod perioda 35 854 900
UKUPNI RASHODI 27.193 20.325 23.640

Za uspesno poslovanje vazno je da Drustvo maksimalnu paZznju posveti odrZavanju rashoda u okviru projektovanih
pokazatelja.

Rashodi Drustva u 2017-0j godini iznosili su RSD 27.193 hiljade i vec¢i su od planiranih rashoda. Razlog za to pre svega leZi u
troSaku rezervisanja po osnovu sudskog spora koji se vodi protiv Drustva u iznosu od 4.753 hiljade RSD.

U 2017. godini, Drustvo je imalo i dodatni neplanirani troSak od 300 hiljada RSD na ime naknade za kontinuirani nadzor Komisiji
za hartije od vrednosti, a koji ¢e se po ReSenju Komisije pla¢ati i u 2018.godini.

Tabela: Poslovni rezultat (u 000 RSD)

31.12.2017-
POSLOVNI REZULTAT 31.12.2017 31.12.2016 Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD 000 RSD
Ukupni prihodi 28.008 47.516 30.910
Ukupni rashodi 27.158 19.471 22.740
|DOBITAK (GUBITAK) | 940 28.045 N 8.170
Porez na dobititak 35 854 900
INETO DOBITAK (GUBITAK) | 905 27.191 N 7970

Ostvareni rezultat od RSD 905 hiljada je ispod planiranog rezultata za 2017. godinu ve¢im delom zbog troska na ime sudskog
spora koji se vodi protiv Drustva u iznosu od 4.753 hiljade RSD, ali i iz razloga Sto je imovina fondova kojim Drustvo upravija,
a pre svega imovina Nov¢anog fonda, koja je sredinom godine naglo i neplanirano pala, nije ispunila ocekivanja predvidena
planom.

Pokazatelji poslovanija drustva za upravljanje

Likvidnost DrusStva

Rizik likvidnosti predstavija verovatno¢u nastanka negativnih efekata na sposobnost Drustva da ispunjava svoje dospele
obaveze. U skladu sa procedurom za upravljanje rizikom likvidnosti, Drustvo svakodnevno prati i planira prilive i odlive u
vremenskom periodu do 30 dana. Na taj na€in izbegava se moguénost da likvidnost Drustva bude ugroZena odnosno
minimizira se rizik da Drustvo ne bude u moguénosti da adekvatno i na vreme ispunjava svoje tekuce obaveze.

Racio tekuce likvidnosti = (kratkoroéni plasmani + potraZivanja + gotovina) / kratkorocne obaveze =
(154.933.024+1.734.547+48.880 / 831.924 = 156.716.451 / 831.924 =188,38
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Obrtnu imovinu Drustva ¢ine potraZivanja u iznosu od RSD 1.734 hiljada koja obuhvataju potraZivanja od fondova kojima
Drustvo upravlja po osnovu upravljacke naknade i ostala potrazivanja. KratkoroCni finansijski plasmani u iznosu od RSD
154.933 hiljada, obuhvataju plasmane u investicione jedinice fondova kojima DruStvo upravlja u iznosu od 138.634 hiljada kao
i plasman u obveznice RS koje se vode kao raspoloZive za prodaju u iznosu od 16.299 hiljada. Gotovina u iznosu od RSD 49
hiljada predstavljala saldo na teku¢em raunu Drustva.

Uporedujuéi tekuéu imovinu Drustva sa kratkoronim obavezama zakljuujemo da je Drustvo visoko likvidno i da ima dovoljno
sredstava za izmirenje dospelih obaveza.

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

U svom poslovanju Drustvo ne koristi pozajmljene izvore finansiranja ve¢ posluje iskljuéivo sopstvenim sredstvima, Sto mu
obezbeduje dugorocnu finansijsku sigurnost i sposobnost da o roku izmiruje sve obaveze.

Sve obaveze Drustva prema dobavljaCima viSestruko su pokrivene kratkoroénim potrazivanjima koja su u potpunosti naplativa
u roku od 30 dana ¢ime je obezbedena visoka solventnost Drustva.

Ekonomiénost DruStva

Poslovni prihodi Drustva u 2017. godini iznosili su RSD 22.227 hiljada, dok su finansijski prihodi iznosili RSD 550 hiljada.
Poslovni prihodi su manji od planiranih, usled neplaniranog povlacenja imovine pod upravljanjem sredinom godine. Ukupni
prihodi Drustva iznose RSD 28.098 hiljada. Sa druge strane, ukupni rashodi Drustva takode su veci od planiranih pre svega
zbog troSka rezervacije za sudski spor koji se vodi protiv Drustva i uvodenja naknade za kontinuirani nadzor od strane Komisije
za hartije od vrednosti.

Posmatrajuci odnos ukupnih prihoda i ukupnih rashoda Drustvo je ostvarilo pozitivan finansijski rezultat u ukupnom iznosu od
RSD 905 hiljada.

Racio ukupne ekonomicnosti = ukupni prihodi / ukupni rashodi = 28.098 / 27.193 = 1,03
Rentabilnost Drustva

Rentabilnost se ogleda u sposobnosti Drustva da sa $to manjim ulaganjima ostvari $to povoljniji rezultat poslovanja. Drustvo
je u2017. ostvarilo vece prihode od rashoda i moZzemo reéi da je u posmatranom periodu poslovalo rentabilno.

Racio analiza poslovanja DruStava

RACIO ANALIZA 31.12.2017 31.12.2016
Izvedeni racio pokazatelji

ROE 0,61% 18,28%
ROA 0,58% 17,91%
Poslovni prihodi / Kapital 14,91% 30,63%
Finansijski dobitak / Kapital 3,77% 1,30%
EBIT -4.877 26.095
EBIT marza -21,89% 57,28%
Bruto profitna marza 3,37% 59,05%
Neto profitna marza 3,24% 57,25%
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Bilans stanja Drustva

Tabela: Skraceni bilans stanja (u 000 RSD)

: 31.12.2017 .-
SKRACENI BILANS STANJA 31.12.2017 31.12.2016 Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD 000 RSD
AKTIVA
Stalna imovina 30 50 80
Obrtna imovina 156.716 151.767 159.037
OdloZena poreska sredstva 0 0 0
AVR 26 23 23
Bilansna aktiva 156.772 151.840 ‘ ‘ 159.140
Vanbilansna aktiva 200 200 200
PASIVA
Kapital 149.445 148.722 155.760
DugoroCna rezervisanja i obaveze 6.655 2.369 2.600
OdloZene poreske obaveze 0 0 780
PVR 672 749 0
Bilansna pasiva 156.772 151.840 ‘ ‘ 159.140
Vanbilansna pasiva 200 200 200

Imovina DruStva na kraju 2017. godine iznosi RSD 156.772 hiljada, od ¢ega je najveci deo bio iskazan kao obrtna imovina.
Ukupna stalna imovina na dan 31.12.2017. iznosi RSD 30 hiljada i predstavlja materijalna ulaganja.

Obrtna imovina povecana je u odnosu na isti period prethodne godine. Obrtnu imovinu su 31.12.2017. najve¢im delom Cinili
kratkorocni finansijski plasmani i to 138.634 hiljade su plasmani u investicione jedinice fondova kojim Drustvo upravlja i 16.299
je plasman DruStva u obveznice €iji je izdavalac Republika Srbija.

Vanbilansna pozicija u iznosu od RSD 200 hiljade odnosi se na odobreni limit po biznis kartici.

Dugorocna rezervisanja na 31.12.2017. godine iznose 6.655 hiljada RSD i predstavljaju rezervisanja za otpremnine zaposlenih
za odlazak u penziju nakon ispunjenih zakonom propisanih uslova u iznosu od 271 hiljada RSD, rezervisanja za neiskoris¢ene
dane godisnjih odmora zaposlenih u iznosu od 629 hiljada RSD i rezervisanja za sudske sporove u iznosu od 4.753 hiljada
RSD.

Obaveze Drustva u iznosu od RSD 1.002 hiljada, odnose se na kratkoro¢ne obaveze iz poslovanja u iznosu od RSD 832
hiljada (obaveze po osnovu zarada i naknada zarada, obaveze prema Komercijalnoj banci kao posredniku kao i obaveze
prema dobavlja¢ima) dok se 170 hiljada odnosi na obaveze za poreze i doprinose na zarade i ostale dazbine.

Pasivna vremenska razgrani¢enja se odnose na unapred obradunate troSkove revizije i odrZzavanja programa i iznose RSD
672 hiljada.

Kapital Drustva na dan 31.12.2017. godine iznosi RSD 149.445 hiljada, a sastoji se iz akcijskog kapitala u iznosu od RSD
140.000 hiljada, nerasposredenog dobitka iz prethodnih godina u iznosu od RSD 8.429 hiljade, dobitka tekuce godine u iznosu
od 905 hiljada, rezervi iz dobitka u iznosu od 444 hiljade i nerealizovanog gubitka po osnovu aktuarskog obracuna u iznosu od
333 hiljade.
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Obragunato prema srednjem kursu NBS na dan 31.12.2017. godine kapital DruStva iznosi EUR 1.216.514, $to je iznad
propisanog zakonskog minimuma osnovnog kapitala od EUR 125.000.

Prodaja investicionih jedinica kroz mrezu Komercijalne banke

Prodaja investicionih jedinica kroz mreZu ekspozitura Komercijalne banke definisana je Ugovorom o pruZanju prodajnih usluga
zakljuenim 10.05.2017. godine izmedu DruStva i Komercijalne banke.

Za usluge prodaje investicionih jedinica, Drustvo placa Banci naknadu u iznosu od 50,00% od vrednosti naknade koju Drustvo
naplacuje na ime upravljanja investicionim fondovima za svakog klijenta koji je fondovima pristupio posredstvom Banke.

Kao i prethodne godine tako i u 2017. godini svojim radom istakla se filijala Valjevo, koja je pored filijale Kraljevo bila medu
najaktivnijim filijalama Komercijalne banke.

Tabela: Provizije i prose¢na imovina po filijalama Banke 01.01.-31.12.2017

Provizija Prose¢na imovina
CENTRALA BEOGRAD 0,00 0,00
FILIJALA BEOGRAD 69.980,79 13.706.339,60
FILIJALA KIKINDA 158.340,94 31.689.879,47
FILIJALA KRAGUJEVAC 13.645,64 2.730.996,73
FILIJALA KRALJEVO 548.337,93 109.742.700,93
FILIJALA NIS 27.284,84 1.836.314,92
FILIJALA POZAREVAC 36.362,43 7.277.466,29
FILIJALA SMEDEREVO 0,00 0,00
FILIJALA UZICE 0,00 0,00
FILIJALA VALJEVO 731.732,84 146.446.806,18
FILIJALA VRSAC 51.496,34 10.185.159,89
FILIJALA ZAJECAR 2.582,93 516.939,41
FILIJALA ZRENJANIN 759,44 50.664,26

. SEKTOR INVESTICIONIH FONDOVA

Drustva za upravljanje

Tokom 2017. je bilo promena na trzitu investicionih fondova. Osnovano je novo Drustvo za upravljanje investicionim
fondovima koje upravlja sa imovinom 4 otvorena investiciona fonda. Trenutno postoji 16 otvorenih i jedan zatvoreni investicioni
fond, kojima upravlja 5 druStava za upravljanje investicionim fondovima. Najveci broj fondova pod upravljanjem imaju DZU
llirika i novoosnovani DZU WVP Fund Management, a najve¢om imovinom upravlja DZU Raiffeisen invest.

Tabela: Industrija investicionih fondova u Srbiji u 2017. godini.
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. . Razlika od
AT o oma  ponanaod
Naziv Fonda Vrsta OlFa DzU ' (.u ' ' (.u ' godine pocetka
Y Y (u godine %
milionima)  milionima) .
milionima)

llirika Triumph Akcijski lirika 7,80 8,46 -0,66 -7,80%
llirika Dynamic Akcijski [lirika 21,20 21,95 -0,75 -3,42%
Fima ProActive Akcijski Fima Invest 131,58 156,57 -24.99 -15,96%

Raffeisen
Raiffeisen World Balansirani Invest 1.897,00 1.349,50 5475 40,57%

Kombank
KomBank InFond Balansirani Invest 65,68 72,45 -6,77 -9,34%
[lirika balanced Balansirani [lirika 121,20 129,94 -8,74 -6,73%
Kombank Novéani Kombank
Fond Novcani Invest 1.886,93 1.623,41 263,52 16,23%
Kombank Devizni Kombank
Fond Novcani Invest 16,73 15,50 1,23 7,94%
lirika Cash Dinar Novcani lirika 282,00 216,05 65,95 30,53%
Ilirika Cash Euro Novcani lirika 31,10 30,79 0,31 1,01%

Raffeisen
Raiffeisen Cash Novcani Invest 8.158,00 7.343,08 814,92 11,10%
Raiffeisen Euro Raffeisen
Cash Novéani Invest 12.493,00  10.004,39 2488,61 24,88%
IMOVINA FONDOVA (NETO) 25.112,22  20.972,09 4140,13 19,74%

Ukupna imovina otvorenih investicionih fondova na kraju 2017. godine iznosi RSD 25.112,22 miliona, i ve¢a je u odnosu na
pocetak godine za RSD 4.140,13 miliona, odnosno za 19,74%. Redosled DZU po veliCini imovine pod upravljanjem je ostao
isti, s tim Sto je trZiSno u¢eS¢e Kombank Investa na kraju 2017. godine iznosilo 7,84%.

Grafikon: Industrija investicionih fondova u Srhiji 31.12.2017. godini - udeo trZista:

Fima llirika, 1.84%
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0.52% Kombank
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Investicioni fondovi

Najveci rast imovine u 2017. godini imao je llirika Cash Dinar Cija je imovina na kraju 2017.godine za 30,53% veca u odnosu

na pocetak 2017.godine.

Drugi fond po rastu imovine je Raiffeisen Euro Cash Cija je imovina na kraju 2017.godine povecana za 2.488,61 miliona

odnosno 24,88 % veca u odnosu na pocetak godine

Posmatrajuéi fondove kojima Drustvo upravlja uogava se rast imovine KomBank NOVCANOG FOND-a za 263,52 miliona RSD
odnosno 16,23% u odnosu na pocetak godine. Imovina DEVIZNOG FOND-a je pove¢ana za 7,94% dok je imovina KomBank

IN FOND-a smanjena za 9,34%.

Grafikon: Ostvareni prinosi fondova u 2017.godini
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od

Prinosi fondova 31.12.2017 | 31.12.2016 | 01.01.2017
Fondovi rasta vrednosti imovine
llirika Dynamic 359,80 357,78 0,60%
Fima Proactive 553,11 555,24 0,14%
Triumph 176,97 179,24 -1,22%
Balansirani fondovi
IN FOND ‘ 931,16 909,85 2,33%
Raiffeisen World 1.551,84 1.665,22 -6,82%
llirika Balanced ‘ 1.632,66 1.763,83 -0,66%
Fondovi o¢uvanja vrednosti imovine
Kombank Nov¢ani Fond 1.316,64 1.265,24 4.07%
Kombank Devizni fond
(EUR) 8,60 8,53 0,82%
llirika Euro Cash (EUR) 10,99 10,95 0,37%
llirika Cash Dinar 1.899,25 1.786,69 6,30%
Raiffeisen Cash 1.924,22 1.865,58 3,15%
Raiffeisen Euro Cash
(EUR) 9,69 9,64 0,52%

Najvecu godiSnju stopu prinosa medu fondovima oCuvanja vrednosti imovine, ostvarili su llirika Cash Dinar i KomBank
NOVCANI fond dok je KomBank IN FOND ostvario najve¢u stopu prinosa medu balansiranim fondovima. KomBank DEVIZNI
fond ostvario je negativnu stopu prinosa u dinarima ali pozitivan prinos u evrima (+0,82%) i takode je najbolji medu
konkurentskim fondovima..

KomBank NOVEANI FOND

KomBank NOVCANI FOND zapo&eo je sa pozitivnim trendom poslovanja u 2017-0j godini. Imovina Fonda je sa pocetka 2017.
godine od RSD 1.623 miliona uve¢ana na RSD 2.615 miliona, Sto je poveéanje od RSD 991,55 miliona u 2017-o0j godini.
Najvecu vrednost imovine pod upravljanjem u iznosu od RSD 2.615 miliona fond je zabeleZio 30.06.2017. godine.

Nakon toga, imovina fonda je pocCela da se smanjuje te je na kraju 2017.godine imovina iznosila 1.887 miliona RSD. Stopa
prinosa je ostala na nivoima znatno iznad trZiSnih kamatnih stopa alternativnih oblika plasmana na domaéem finansijskom
trZistu.

Ostvarenom stopom prinosa od 4,07% na godiSnjem nivou, Fond je ispunio svoja o¢ekivanja po pogledu zarade koje je doneo

svojim ulagacima.

Imajuci u vidu da ulaganje u ovaj fond predstavlja konzervativan vid ulaganja sa minimalnim rizikom, postignuti rezultati mogu
se oceniti kao izuzetno dobri imaju¢i u vidu da su kamatne stope koje banke nude na sli¢ne vrste ulaganja daleko niZze nego
Sto je to stopa prinosa koju je Fond ostvario. Visoke stope prinosa koje je Fond obezbedio svojim ulagagima u prethodnom
periodu uticale su i na zna€ajno poverenje investitora u Fond .

Kombank NOVCANI FOND otpo&eo je sa radom 5.7.2013. Godi$nja stopa prinosa od podetka poslovanja fonda iznosi 6,32%,
dok je stopa prinosa u 2017. godini iznosila 4,07% na godiSnjem nivou.
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Grafikon: Kretanje vrednosti imovine fonda u periodu od osnivanja
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Grafikon: Kretanje vrednosti imovine fonda u periodu od osnivanja
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Kombank NOVCANI FOND je u 2017-0j godini ostvario stabilan i kontinuiran rast vrednosti investicione jedinice. Prosedan
dnevni rast investicione jedinice u periodu januar-decembar 2017. godine iznosio je 0,11 dinara.

Finansijski pokazatelji KomBank NOVCANOG FOND-a

Rast vrednosti investicione jedinice, kao i konkurentna stopa prinosa koju je Fond ostvario u prethodnom periodu, doprineli su
tome da svi bilansni pokazetelji zabeleZe zna&ajan rast u odnosu na prethodnu godinu.

Povec¢anje imovine koju je Fond zabeleZio u ovoj godini uticalo je na znacajan rast prinoda Fonda. Najveéi deo sredstava Fond
je ulagao u depozite banaka pa su samim tim i najveéi prihodi ostvareni od kamata na depozite.

Tabela: Skraceni bilans stanja KomBank Novcanog Fonda (u 000 RSD)

| SKRACENI BILANS STANJA | 31120017 31.12.2016
Pozicija 000 RSD 000 RSD

| A, UKUPNA IMOVINA | 1888968 | | 1632953
Gotovina 143.267 571510
PotraZivanja 34.215 19.241
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Ulaganja Fonda 1.711.486 1.042.202
Ulaganja u HOV koje se drZe do roka dospec¢a 147.860 45.845
Ulaganja u HOV raspoloZiva za prodaju 0 0
Ulaganja u HOV po fer vrednosti kroz bilans uspeha 453.626 219.696
Depoziti 1.110.000 776.661
Ostala ulaganja 0 0
B. OBAVEZE 2.037 ‘ ‘ 9.407
Obaveze prema Drustvu za upravljanje 1.540 1.271
Obaveze po osnovu €lanstva 350 8.000
Ostale obaveze iz poslovanja 147 136
C. NETO IMOVINA FONDA 1.886.931 ‘ ‘ 1.623.546
Investicione jedinice - neto uplate 1.692.514 1.508.248
Nerasporedeni dobitak 79.119 115.298
Nerasporedeni dobitak predhodnih godina 0 0
Gubitak 0 0
D. NETO IMOVINA FONDA PO INVESTICIONOJ JEDINICI 1.317 ‘ ‘ 1.265
Broj investicionih jedinica 1.432.932 1.283.093
Tabela: Skraceni bilans uspeha KomBank Nov¢anog Fonda (u 000 RSD)
| SKRACENI BILANS USPEHA 31.12.2017 31.12.2016
Pozicija 000 RSD 000 RSD
| A REALIZOVANI PRIHODI | RASHODI 50.714 | 39.648
Poslovni prihodi 61.312 47.610
Realizovani dobitak 11.814 10.022
Poslovni rashodi 22.412 16.759
Realizovani gubitak 0 1.225
| B. NEREALIZOVANI DOBICI | GUBICI 28.405 | 24.675
Nerealizovani dobitak po osnovu HOV 31.616 26.112
Nerealizovani gubitak po osnovu HOV 3.211 1.437
C. POVECANJE (SMANJENJE)NETO IMOVINE OD
POSLOVANJAFgNDA ) 79119 64.323
Tabela: Struktura prihoda KomBank Nov¢anog Fonda (u 000 RSD)
PRIHODI| NOVCANOG FONDA 31.12.2017 31.12.2016
Pozicija 000 RSD 000 RSD
Poslovni prihodi 61.312 47.610
Prihodi od kamata 61.312 47598
Prihodi od dividendi 0 0
Ostali realizovani prihodi 0 12
Realizovani dobitak 11.814 10.022
Realizovani dobitak po osnovu HOV 11.814 10.022
Realizovani dobitak po osnovu kursnih razlika 0 0
Ostali realizovani dobici 0 0
Nerealizovani dobitak 31.616 26.112
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Nerealizovani dobitak po osnovu HOV 31.616 26.112

Nerealizovani dobitak po osnovu kursnih razlika 0 0

Ostali nerealizovani dobici 0 0
|UKUPNI PRIHODI | 104.742 || 83.744

Tabela: Struktura rashoda KomBank Novcanog Fonda (u 000 RSD)

RASHODI NOVCANOG FONDA | 31.12.2017 31.12.2016 |
Pozicija 000 RSD 000 RSD
Poslovni rashodi 22.412 16.759

Naknada Drustvu za upravijanje 19.882 14.548
TroSkovi kupovine i prodaje HOV 402 481
Rashodi po osnovu kamata 0 0
TroSkovi kastodi banke 1.914 1.516
Ostali poslovni rashodi 214 214

Realizovani gubitak 0 1.225

Realizovani gubitak po osnovu HOV 0 1.225

Realizovani gubitak po osnovu kursnih razlika 0 0

Ostali realizovani gubici 0 0

Nerealizovani gubitak 3.211 1.437

Nerealizovani gubitak po osnovu HOV 3.211 1.437

Nerealizovani gubitak po osnovu kursnih razlika 0 0

Ostali nerealizovani gubici 0 0

|UKUPNI RASHODI | 25.623 || 19.421

KomBank Nov&ani Fond sva svoja sredstva ulaZe iskljuivo u dinarske plasmane i to:

Depozite kod domacih poslovnih banaka;

Obveznice Republike Srbije;

Trezorske zapise Republike Srbije

Druge novcane investicione fondove koji posluju u Republici Srbiji

Imajuci u vidu investicionu politiku Fonda, kao i Zakonska ogranicenja, KomBank Nov¢ani Fond vecinu svojih prihoda ostvaruje
kroz ulaganja u depozite kod poslovnih banaka kao i kroz kupovinu drZavnih hartija od vrednosti.

Trzigne performanse KomBank NOVCANOG FOND-a

Prinos Kombank Nov€anog Fonda u 2017-oj godini je iznosio 4,07% na godiSnjem nivou, i bio je iznad svojih repernih stopa i
prinosa na alternativne plasmane na trZiStu (a-vista depozite, overnight i druge kratkoro¢ne, pa ¢ak i dugoroéne depozite).

Stopa BEONIA tokom 2017. kretala se u rasponu 2,13% - 3,11% i imala je prose¢nu vrednost 2,60%.

U prethodnih 12 meseci usled opSteg pada prinosa na domace obveznice, relativno je uve¢an plasman u kratkorocne depozite
kod domacih poslovnih banaka sa visokim rejtingom.
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Grafikon: Struktura ulaganja Fonda na dan 31.12.2017.
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Strukturom ulaganja Kombank NOVCANOG FONDA u potpunosti su ispostovana nacela sigurnosti i likvidnosti plasmana.
Tokom 2017-te godine dinar je apresirao u odnosu na Euro za 4,20%, (sa RSD 123,4723 na RSD 118.4727). Tokom perioda
dinar je najviSe vredeo 27.12. i menjao se po kursu 118.2934 za EUR, a najmanju vrednost je imao 17.03. kada se menjao po
kursu 124,0340 za EUR.

Inflacija je u 2017. godini iznosila 3,0%.

Kombank NOVCANI FOND je ostvarenim prinosom u prethodnom periodu ispunio cilj oéuvanja kupovne vrednosti uloga
¢lanova, i njenog realnog uvecanja. Kontinuirano uvecanje imovine Fonda je potvrda zadovoljstva klijenata postignutim
rezultatima i rasta poverenja u ovaj vid plasmana.

Ocekivanja u narednom periodu

KomBank NOVCANI FOND je vodeéi fond kojim Drudtvo upravija i od rezultata njegovog poslovanja umnogome zavise i
rezultati samog Drustva.

Prvi cilj koji Fond treba da obezbedi odnosi se na stopu prinosa. U uslovima pada kamatnih stopa, stopa prinosa Fonda mora
ostati na nivoima koji su veci od kamatnih stopa koje trenutno vladaju na trzistu kako bi Fond zadrZao visoku konkurentnost u
odnosu na alternativne vidove ulaganja.

Drugi cilj koji je u direktnoj vezi sa prethodnim ciliem je povecanje imovine pod upravijanjem. U prethodnom periodu Fond je
zahvaljujuéi dobrim poslovnim rezultatima uspeo da prikupi nov€ana sredstva koja su bila zna¢ajno veca u odnosu na
planirana. Za narednu godinu neophodno je da imovina Fonda mese¢no raste oko RSD 100 miliona kako bi na kraju godine
dostigla nivo od preko tri milijarde dinara.

KomBank In Fond

Dobijanjem ReSenja o saglasnosti od Komisije za HOV 19.01.2015. Drustvo je izvrSilo promenu vrste KomBank IN Fonda iz
otvorenog fonda rasta vrednosti u balansirani fond. Saglasno tome, Drustvo je izmenilo prospekt i prilagodilo investicionu
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politiku Fonda, tako da se imovina Fonda ulaZe u duznicke hartije od vrednosti i depozite u najmanje 35%, a najviSe 65%

ukupne vrednosti imovine.

Obzirom da se imovina balansiranog fonda sastoji od akcija, obveznica i depozita, prinos KomBank IN Fonda poredice se sa

kombinacijom prinosa referentnih vrednosti za akcijske i nov€ane fondove i to u odnosu koji odgovara strukturi imovine.

U skladu sa strukturom imovine iz usvojenog plana o promeni vrste Fonda, za poredenje prinosa KomBank IN Fonda moZe se
uzeti vrednost od 55% Belex 15 (u planu je da 45% imovine bude u domacim akcijama + 10% uloga u akcijski fond Fima
Proactiv) i 45% prosecne vrednosti stope Beonia svedene na posmatrani period, koji bi se odnosio na deo plasmana na

nov¢anom trZiStu (35% obveznice +10% nov¢ani fondovi i depoziti).

U 2017. godini Kombank In fond je ostvario rast vrednosti investiocione jedinice od RSD 20,19, odnosno 2,33%.

Indeks Beogradske berze Belex 15 je zabeleZio rast vrednosti od 5,91%, dok je prose&an nivo stope Beonia bio 2,60% za
period. Ostvareni prinos Kombank In Fond-a je bio u nivou prinosa trziSnih referenci u prethodnoj godini. Slabiji rezultat u
odnosu na indeks Belex 15 je iskljucivo rezultat valutne izloZenosti IN fonda EUR valuti (35% imovine fonda), koja je oslabila

u odnosu na RSD preko 4%.

Tabela: Poredenje prinosa KomBank InFonda sa prinosima indeksa

Prinosi indeksa 31.12.2017 | 31.12.2016 | 31.12.2015
IN FOND 930,98 909,79 759,6
Belex 15 759,80 717,37 644,1

Beonia 2017 2,60% 2,71% -

Finansijski pokazetelji KomBank IN FOND-a

Rast imovine Kombank In Fonda koji je nastao usled rasta vrednosti investiocione jedinice i prilivom od novih ulaga¢a stvorio
je prostora za povecanje ulaganje u sve vrste plasmana (akcija, obveznica, investicionih fondova i depozita)

Tabela: Skraceni bilans stanja KomBank IN Fonda (u 000 RSD)

| SKRACENI BILANS STANJA || 31.12.2017 31.12.2016 |
Pozicija 000 RSD 000 RSD
| A. UKUPNA IMOVINA | | 65.883 72.645 |
Gotovina 3.323 122
PotraZivanja 0 0
Ulaganja Fonda 62.560 72.523
Ulaganja u HOV koje se drZe do roka dospeca 0 0
Ulaganja u HOV raspoloZiva za prodaju 0 0
Ulaganja u HOV po fer vrednosti kroz bilans uspeha 50.223 50.983
Depoziti 0 7.200
Ostala ulaganja 12.337 14.340
| B. OBAVEZE | | 199 202
Obaveze prema Drustvu za upravljanje 188 191
Obaveze po osnovu €lanstva 0 0
Ostale obaveze iz poslovanja 11 11
| C. NETO IMOVINA FONDA | | 65.684 72.443
Investicione jedinice - neto uplate 74.589 83.082
Nerasporedeni dobitak 39.547 37.813
Nerasporedeni dobitak/gubitak predhodnih godina 0 0
Gubitak 48.452 48.452
| D. NETO IMOVINA FONDA PO INVESTICIONOJ JEDINICI | 931 910
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Broj investicionih jedinica 70.554

Najveci deo sredstava Fond je nastavio da ulaZe u drzavne obveznice kao i u dividendne akcije kojima se trguje na Beogradskoj
berzi. Povecanje imovine dovelo je i do rasta prihoda Fonda od dividendi, dok se najve¢i deo uvecanja imovine odnosi na

nerealizovane dobitke po osnovu plasmana u akcije.

Tabela: Skraceni bilans uspeha KomBank In Fonda (u 000 RSD)

| SKRACENI BILANS USPEHA || 31.12.2017 31.12.2016 |
Pozicija 000 RSD 000 RSD

| A. REALIZOVANI PRIHODI | RASHODI || -1.203 | 78 |
Poslovni prihodi 1.171 2.116
Realizovani dobitak 247 331
Poslovni rashodi 2.621 2.312
Realizovani gubitak 0 57

| B.NEREALIZOVANI DOBICI | GUBICI || 2.937 | 13.135
Nerealizovani dobitak 24.026 73.026
Nerealizovani gubitak 21.089 59.891
C. POVECANJE (SMANJENJE)NETO IMOVINE OD
POSLOVANJA FONDA L.734 13213

KomBank In Fond sva svoja sredstva ulaze u dinarske i devizne plasmane i to:

Akcije kojim se trguje na Beogradskoj berzi;

Obveznice Republike Srbije;

Municipalne obveznice

Druge otvorene investicione fondove koji posluju u Republici Srhiji

Imajuci u vidu investicionu politiku Fonda, kao i Zakonska ogranicenja, KomBank In Fond vecinu svojih prihoda ostvaruje kroz

ulaganja u akcije kao i kroz kupovinu drZavnih hartija od vrednosti.

Tabela: Struktura prihoda KomBank In Fonda (u 000 RSD)

| PRIHODI INFONDA | | 31122017 31.12.2016 |
Pozicija 000 RSD 000 RSD
Poslovni prihodi 1.171 2.116
Prihodi od kamata 26 58
Prihodi od dividendi 1.145 2030
Ostali realizovani prihodi 0 28
Realizovani dobitak 247 332
Realizovani dobitak po osnovu HOV 247 331
Realizovani dobitak po osnovu kursnih razlika 0 1
Ostali realizovani dobici 0 0
Nerealizovani dobitak 24.026 73.026
Nerealizovani dobitak po osnovu HOV 20.209 71.283
Nerealizovani dobitak po osnovu kursnih razlika 3.817 1.743
Ostali nerealizovani dobici 0 0
|UKUPNI PRIHODI | | 25.444 | | 75.474 |
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Tabela: Struktura rashoda KomBank In Fonda (u 000 RSD)

| RASHODI INFONDA | 31.12.2017 31.12.2016
Pozicija 000 RSD 000 RSD
Poslovni rashodi 2.621 2.312

Naknada Drustvu za upravijanje 2.298 1.984
TroSkovi kupovine i prodaje HOV 156 144
Rashodi po osnovu kamata 0 0
TroSkovi kastodi banke 93 81
Ostali poslovni rashodi 74 103

Realizovani gubitak 0 57

Realizovani gubitak po osnovu HOV 0 57

Realizovani gubitak po osnovu kursnih razlika 0 0

Ostali realizovani gubici 0 0

Nerealizovani gubitak 21.089 59.891

Nerealizovani gubitak po osnovu HOV 16.145 58.344

Nerealizovani gubitak po osnovu kursnih razlika 4.944 1.547

Ostali nerealizovani gubici 0 0

UKUPNI RASHODI | | 23.710 || 62.260

POSLOVNIREZULTATNOVCANOG FONDA || 31.12.2017 31.12.2016 |
Pozicija 000 RSD 000 RSD
Ukupni prihodi 25.444 75.474
Ukupni rashodi 23.710 62.260

|DOBITAK (GUBITAK) | | 1.734 || 13.214 |

Portfolio Fonda

Nakon dobijanja ReSenja o saglasnosti od Komisije za HOV 19.01.2015. Drustvo je poCelo proces rebalansiranja imovine. U
skladu sa time, prodate su sve pozicije koje je fond imao u inostranstvu i novac prebacen u Srbiju i investiran u drZavne
kuponske obveznice.

U 2017-0j godini Drustvo se fokusiralo na investiranje imovine fonda isklju¢ivo u obveznice Republike Srbije kao i u akcije
kompanija kojima se trguje na Beogradskoj berzi sa visokim prinosom na investirani kapital, relativno niskom valuacijom i
malom zaduZeno3¢u, koje redovno isplacuju dividende svojim akcionarima.

Tabela: Prvih deset pozicija u portfoliu na dan 31.12.2017. godine:

Hartija % imovine Valuta Sektor
1 Obveznice 10 god EUR 12,65% EUR Obveznice
2 Obveznice 10 god EUR 11,38% EUR Obveznice
3 OIF Fima Proactive 10,27% RSD Investicioni fond
4 OIF llirika Balanced 7,86% EUR Investicioni fond
5 Impol Seval ad Sevojno 6,80% RSD Preradivacka industrija - aluminijum
6 Aerodrom Nikola Tesla ad 5,79% EUR Saobracaj
7 Philip Morris a.d. Ni§ prioritetne 5,67% RSD PreradivaCka industrija - duvan
8  Naftna industrija Srbije 5,42% RSD Preradivacka industrija-nafta
9 Obveznice 3y RSD 5,37% RSD Obveznice
10  Tehnogas AD beograd 4,72 RSD Preradivacka industrija

23|Strana



Izvestaj o poslovanju za period 01.01. — 31.12.2017.
vea)o postovaniuzap € rompank

Najvece pozicile medu akcijama u portfoliju Fonda su Impol a.d. Sevojno, Tehnogas i Philip Morris a.d. Ni§, Aerodrom Nikola
Tesla ,Alfa Plam Vanje i NIS ad Novi Sad. Od ovih pozicija se oCekuje da nadmasSe performanse lokalne berze u narednom
periodu.

Preradiva¢ aluminijuma iz Sevojna je iznenadio trZiSte sjajnim rezultatom iz prethodne godine, i zbog naglog skoka cene postao
vodeca pozicija medu akcijama. Polugodisnji izveStaj za tekucu godinu najavljuje bolji rezultat u odnosu na prethodnu. | pored
skoka cene akcije, valuacija ove hartije govori da je medu najpotcenjenijim na berzi (trenutno trZiSna kapitalizacija na ispod
dva EBITDA). Kompanija do sada nije bila izdaSna sa dividendama zbog visokog CAPEX-a, ali su ulaganja u tehnologiju u
prethodnom periodu po&ela da daju rezultate u velikoj ustedi na troSkovima i pove¢anom obimu proizvodnje. Hartija se nalazi
u korpi BELEX 15.

Tehnogas je ove godine nakon sjajnih proSlogodisnjih rezultata doneo odluku o raspodeli dividende. Ispla¢ena je celokupna
dobit iz 2016 godine, Sto moZe signalizirati okoncanje investicionog ciklusa u kom je bila kompanija. Nov&ani tokovi i
profitabilnost kompanije su izuzetni, i u blizoj buduénosti se moZe ocekivati jo$ neka korporativna akcija koja bi iSla u prilog
akcionarima. Nakon privatizacie Zelezare Smederevo i najavljene povecane proizvodnje u okviru iste, oekuju se pozitivni
efekti na Tehnogas koji je jedan od vecih dobavljaca smederevskog giganta. OCekuje se isplata dividende i u 2018 godini.

Kompanija Philip Morris iz NiSa beleZi sve bolje rezultate iz perioda u period. Povecanje izvoznog asortimana, kao i uspeSna
borba drzave protiv sive ekonomije i Sverca duvanskih proizvoda pozitivno utiéu na performanse ovog preradivaca duvana.
Prioritetne akcije ovog izdavaoca donose redovnu i stabilnu dividendu njihovim imaocima, a poslovni rezultat za teku¢u godinu
najavljuje moZda i rekordnu dividendu naredne 2018 godine.

Aerodrom Nikola Tesla je nakon prekida preferencijalnog tretmana Air Serbia stabilizovao nov¢ane tokove, putnicki i teretni
saobracaj je u konstantnom porastu Sto pozitivno uti¢e na poslovne performanse ove vazdusne luke. Najave mogucée koncesije
nose potencijal rasta cene u blizem periodu, naro¢ito kada se uzme u obzir da je Ljubljanski aerodrom pre dve godine prodat
na valuaciji 21*Ebitda, a trenutna kapitalizacija naSeg aerodroma je 8*Ebitda. U slu¢aju da ostane u vecinskom drzavnom
vlasnistvu u duzem periodu, kompanija ¢e zadrZati politiku isplata dividende jer je u obavezi da drZzavi Srbiji uplacuje 50%
ostvarene godisnje dobiti, Sto je opet €ini dobrom investicijom za fond.

Alfaplam beleZi sjajne poslovne rezultate u poslednjim periodima, isplacuje redovno dividendu, inovira proizvodni program i
uspeSno ulazina nova trZista, dok vecinski vlasnik konstantno uve¢ava svoj broj akcija kupovinom preko povezanih preduzeca.
Odlaskom akcija Bambija, Imleka i Aik banke sa berze, Alfaplam ¢e ostati jedna od retkih kvalitetnih hartija na Belex-u.

Najveci deo plasmana u obveznice su na dugi rok denominovane u valutu EUR i predstavljaju 10-godinje drzavne kuponske
obveznice sa dospecem u julu 2025 i maju 2026, kao i 5-godiSnje kuponske obveznice koje dospevaju 2022. godine.

Struktura ulaganja i rizici kojima je fond izloZzen

Imovina KomBank IN Fond-a se investira u skladu sa Zakonom i vazecim propisima Komisije za hartije od vrednosti. Na kraju
2017.-e godine struktura imovine nije bila usaglaSena sa svim propisanim ograni¢enjima. Odstupanje je nastalo usled otkupa
viSe od 16% ukupne imovine fonda 22.12.2017. godine, te je uceS¢e pozicija sa viSe od 5% premasilo zakonskih 40% imovine
fonda. O ovome je Komisija za hartije od vrednosti obaveStena i DZU ¢e uskladiti imovinu fonda u zakonskom roku.
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U akcije domacih izdavalaca je investirano 41,41%
ukupne imovine fonda. U obveznice, na kraju godine
bilo je investirano 34,82% imovine, od dega 33,02% 18.73% 5.04%

u drzavne obveznice, i 1,80% u municipalne
obveznice. Ulaganja u fondove odnose se na ‘ 41%
plasmane u domace fondove Fima Proactive, llirika
balanced i llirika Cash Euro i poslednjeg dana
decembra iznosilo je 18,73% imovine Kombank In
fonda. N
34,82% _

Cash mAkcije  DrZavne obveznice  Investicioni fondovi

Fond je u svom poslovanju izloZen razli¢itim rizicima. Rizici koji mogu zna¢ajno uticati na poslovanje fonda su rizik zemlje,
trziSni rizik — cenovni rizik, rizik likvidnosti, kamatni rizik i devizni rizik. Rizik zemlje je trenutno sveden na rizik Republike Srbije
s obzirom da je celokupni portfolio fonda u Republici Srbiji. Trzi3ni rizik predstavija rizik promene cena akcija koje Fond ima u
portfelju. Imovina fonda se S&titi od cenovnog rizika visokim stepenom likvidnosti portfolia, koji dozvoljava brzo likvidiranje
pozicija.

Grafikon: IzloZenost valutama na dan 31.12.2017. godine

3.76%

35.01%

61.23%

RSD mEUR usD

Ulaganja koja su izloZena evropskoj valuti jesu ulaganja u kuponske drZavne obveznice sa dospeéem februar 2022, jun 2022,
jul 2025, maj 2026 sa trenutnim prinosom od 3 — 4%, ulaganje u amortizacionu municipalnu obveznicu opstine Stara Pazova
indeksiranu u EUR, sa dospe¢em maj 2020. godine i prinosom od 6,00%, kao i ulaganje u llirika Cash Euro (0,9% imovine) sa
teku¢im prinosom oko 0,5% na godiSnjem nivou u valuti EUR.

Ocekivanja u narednom periodu

Jedan od glavnih cilieva promene vrste fonda iz rasta vrednosti imovine u balansirani jeste smanjenje rizika, i taj cilj je u
najvecoj meri i postignut. Volatilnost dnevne vrednosti investicione jedinice, kao glavni pokazatelj rizika ulaganja je znatno
smanjena nakon rebalansiranja imovine, tj smanjenja izloZzenosti trziStima akcija i uvodenja plasmana sa fiksnim prinosom u
potfel].
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Prethodne tri godine su bile rekordne po ostvarenom prinosu za Fond, znatno iznad konkurencije i trZiSnih referenci. Time je
skrenuta paZnja potencijalnim investitorima za povecano interesovanje za ulaganje u Fond. Uzimajuci u obzir da su kamate
koje banke nude na Stednju na rekordno niskom nivou, moZemo oéekivati poveéanje broja ¢lanova u Fondu u periodu koji
sledi.

KomBank DEVIZNI FOND

KomBank DEVIZNI Fond je osnovan i po¢eo je sa radom 12.12.2014. godine sa imovinom od 37 miliona rsd.

KomBank DEVIZNI Fond je nov€ani fond koji svoja sredstva ulaZe isklju€ivo u plasmane koji su povezani sa kretanjem
deviznog kursa.

Vrednost investicione jedinice je na kraju 2017 iznosila 1.018,53 RSD, Sto je ekvivalent od EUR 8,60 dok je vrednost
1J na kraju 2016. iznosila 1.053,59 RSD ili 8,53 EUR.

U 2017. godini prinos Fonda u RSD iznosi -3,33% na godiSnjem nivou, dok je u EUR ostvaren prinos 0,82%, i daleko
je nadmasio alternativne plasmane u domacim poslovnim bankama i konkurenciju na trZistu.

Grafikon: Struktura ulaganja Fonda na dan 31.12.2017.

20.42%

53.84%

Cash m Depoziti Drzavne obveznice Trezorski zapisi

Imovina Fonda je uloZena u skladu sa nagelom sigurnosti i likvidnosti plasmana. Depoziti su kod kastodi banke sa povoljnom
opcijom razoro¢enja te je likvidnost fonda na visokom nivou bez ugroZavanja prinosa.

Zhog velikog povlacenja uloga klijenata u prvoj godini nakon osnivanja, imovina Fonda se prepolovila, i time je bilo potrebno
prodati deo dugoro¢nih drZavnih obveznica da bi se ispoStovala propisana ogranienja ulaganja.

Stope po kojima se vrSi reoroéenje depozita i refinansiraje dospelih drzavnih zapisa su na znatno nizem nivou nego pre godinu
dana. Sve je to negativno uticalo na teku¢i prinos Fonda, koji pri postojecoj strukturi imovine i troSkovima iznosi 0,82% na
godiSnjem nivou u EUR valuti.
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Finansijski pokazatelji KomBank DEVIZNOG Fond-a

Tabela: Skraceni bilans stanja Kombank Deviznog Fonda (u 000 RSD)

| SKRACENI BILANS STANJA | | 31122017 31.12.2016
Pozicija 000 RSD 000 RSD
| A. UKUPNA IMOVINA | | 16.744 15,514
Gotovina 2.655 1.973
PotraZivanja 11 20
Ulaganja Fonda 14.078 13.521
Ulaganja u HOV koje se drZe do roka dospeca 1.656 1971
Ulaganja u HOV raspoloZiva za prodaju 0 0
Ulaganja u HOV po fer vrednosti kroz bilans
uspeha 3.418 3.554
Depoziti 9.004 7.996
Ostala ulaganja 0 0
| B. OBAVEZE | | 9 | | 8
Obaveze prema Drustvu za upravljanje 7 7
Obaveze po osnovu €lanstva 0 0
Ostale obaveze iz poslovanja 2 1
| C.NETO IMOVINA FONDA | | 16.735 | | 15.506
Investicione jedinice - neto uplate 16.755 14.996
Nerasporedeni dobitak 510 557
Nerasporedeni dobitak/gubitak predhodnih godina 0 0
Gubitak 530 47
D. NETO IMOVINA FONDA PO INVESTICIONOJ
JEDINICI 1.019 1.054
Broj investicionih jedinica 16.430 14,717
Tabela: Skraceni bilans uspeha Kombank Deviznog Fonda (u 000 RSD)
| SKRACENI BILANS USPEHA | | 31.12.2017 31.12.2016
Pozicija 000 RSD 000 RSD
| A REALIZOVANI PRIHODI | RASHODI | -54 || 118
Poslovni prihodi 51 77
Realizovani dobitak 0 206
Poslovni rashodi 105 165
Realizovani gubitak 0 0
| B.NEREALIZOVANI DOBICI | GUBICI | -476 | 439
Nerealizovani dobitak 6.602 5.457
Nerealizovani gubitak 7.078 5.018
C. POVECANJE (SMANJENJE)NETO IMOVINE OD 530 557
POSLOVANJA FONDA
Tabela: Struktura prihoda Kombank Deviznog Fonda (u 000 RSD)
| PRIHODI DEVIZNOG FONDA | | 31122017 31.12.2016
Pozicija 000 RSD 000 RSD
Poslovni prihodi 51 77
Prihodi od kamata 51 0
Prihodi od dividendi 0 0
Ostali realizovani prihodi 0 0
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Realizovani dobitak

0 206
Realizovani dobitak po osnovu HOV 0 206
Realizovani dobitak po osnovu kursnih razlika 0 0
Ostali realizovani dobici 0 0
Nerealizovani dobitak 6.602 5.457
Nerealizovani dobitak po osnovu HOV 145 218
Nerealizovani dobitak po osnovu kursnih razlika 6.457 5.239
Ostali nerealizovani dobici 0 0
|UKUPNI PRIHODI | 6.653 | | 5.740
Tabela: Struktura rashoda Kombank Deviznog Fonda (u 000 RSD)
| RASHOD I DEVIZNOG FONDA 31.12.2017 31.12.2016
Pozicija 000 RSD 000 RSD
Poslovni rashodi 105 165
Naknada Drustvu za upravijanje 78 99
TroSkovi kupovine i prodaje HOV 8 46
Rashodi po osnovu kamata 0 0
TroSkovi kastodi banke 18 17
Ostali poslovni rashodi 1 3
Realizovani gubitak 0 0
Realizovani gubitak po osnovu HOV 0 0
Realizovani gubitak po osnovu kursnih razlika 0 0
Ostali realizovani gubici 0 0
Nerealizovani gubitak 7.078 5.018
Nerealizovani gubitak po osnovu HOV 0 4
Nerealizovani gubitak po osnovu kursnih razlika 7.078 5.014
Ostali nerealizovani gubici 0 0
[UKUPNI RASHODI | 7.183 | | 5.183
[POSLOVNIREZULTATDEVIZNOGFONDA | | 31122017 31.12.2016 |
Pozicija 000 RSD 000 RSD
Ukupni prihodi 6.653 5.740
Ukupni rashodi 7.183 5.183
|DOBITAK (GUBITAK) || -530 | | 557

ZAKLJUGAK

Ostvareni rezultati DruStva za upravljanje u 2017. godini praceni adekvatnim strateSkim odlukama u kombinaciji sa dobrim
poslovnim rezultatima investicionih fondova u prethodnom periodu garant su stabilnosti i uspeSnosti poslovanja i u vremenima
koja su ispred nas. Povecanje prihoda praceno povecanjem imovine investicionih fondova, uz optimalno upravijanje
rashodima, predstavljaju prioritet DruStva i u narednom periodu. Uspostavljena poslovna saradnja sa Komercijalnom bankom
daje solidne rezultate, uz veliki prostor za napredak po tom pitanju u budu¢em periodu.

Dobri poslovni rezultati Nov&anog fonda kao i konkurentne stope prinosa treba da posluZe u cilju priviagenja novih investitora,
jer u periodu konstantnog pada kamatnih stopa ulaganje u investicione fondove treba da posluZi kao kvalitetna zamena za

tradicionalne vidove investiranja.
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Nakon stagnacije, imovina NOVEANOG fonda je u 2017. zabelezila znacajniji rast. Visoki prinosi u prethodnom periodu
povecali su interesovanje investitora za ovaj oblik plasmana, i uz zadrzavanje pozitivnog poslovanja Fonda, ona ¢e
nesumnjivo rasti i u narednom periodu.

Pored odli¢nih ostvarenih prinosa u prethodne dve godine, Devizni fond ne uspeva da privuée nove znacajnije uloge. Iz
razgovora sa zainteresovanim investitorima prepoznato je da najveci problem predstavlja mala imovina Fonda, koja na kraju
godine iznosi EUR 125 hiljada. Zakonsko ogranicenje koje nalaze da jedan ¢lan ne moze steéi na dan uplate vie od 20%
neto imovine Fonda, limitira maksimalni iznos uplate na EUR 30 hiljada, $to za mnoge institucionalne investitore i drudtva iz
privrede predstavija zanemarijiv iznos. U narednom periodu prioritet kod Deviznog Fonda trebalo bi biti povecanje imovine
kako bi se limiti ulaganja povecali, gde je Drustvu potrebna veéa podrika Banke.

Ukoliko makroekonomski uslovi na domacem tr3istu budu relativno stabilni sa velikom verovatnocom moze se ocekivati
poboljSanje rezuitata poslovanja Drustva i u narednom periodu. Ocekivan nastavak procesa pregovora oko prikljuéenja EU,
unutar politicka stabilnost, nastavak fiskaine stabilizacije i rast BDP-a obezbedie ambijent za nastavak pozitivnog trenda na
svim pokazateljima poslovanja Drugtva i u 2018. godini.

Viddimir Garic

-
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