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M3BJELLTAJ HE3ABUCHOI PEBU3OPA

AKUMOHAPUMA 3ATBOPEHOI MHBECTULIMOHOI ®OHAA “3ENTEP ®OHA” a.a. BAHA
JIYKA

M3BpWMIM CMO PEBM3UjY MPUIONKEHUX (DMHAHCUJCKMX M3BjeluTaja 3aTBOPEHOr WMHBECTULMOHT
®oHpa “3entep ®oHA” a.a. bawa Jlyka (y AasbeM TeKcTy “®@oHA”), KOju obyxBaTtajy GunaHc
cTamwa Ha gaH 31. geuem6pa 2015. roamHe, 6unaHC ycrjexa, M3BjellTaj o NpoMjeHamMa HeTo
MMOBMHE M BMNaHC TOKOBa rOTOBMHE 3a MOAMHY Koja Ce 3aBpllaBa Ha Taj JaH, Kao W nperneg
3HaYajHUX pavyyHOBOACTBEHMX MOJIMTMKA M HanomeHa y3 MHaHCHjCKe 13BjeLuTaje.

0O0z2080pHOCM pyKOBOOCMBA 3a (PUHAHCUjCKe u3sjewmaje

PykoBoactBo ®oHAa je o0AroBOpHO 3a cacTaB/bakb€ M MCTMHUTO MpUKasuBake OBMX
(MHaAHCUjCKMX M3BjellTaja Y CKAaAy Ca payyHOBOACTBEHMM MponMcMMa Baxkehum y Penybamum
Cpnckoj, Kao M 3a OHe MHTEpPHE KOHTPOJEe Koje PYKOBOACTBO OApeAM Kao HeonxoaHe Yy
npunpemMn GUHAHCMICKMX M3BjellTaja KOjU He cajaprKe MaTepujasiHO 3HadajHe mnorpeluHe
ucKase, HacTasie ycie KpMMUHAHE pajke MK FpeLLKe.

OdzosopHOCM pesu3opa

Hala oAaroBopHOCT je Aa M3pa3uMo MULL/bEHE 0 OBUM (DMHAHCMCKMM M3BjellTajMMa Ha OCHOBY
u3BplIeHe peBusuje. PeBu3njy CMO M3BpWMAKM Y CKaagy ca MehyHapogHuMM cTaHZapauvma
peBuaunje. OBM CTaHAapAM Hanaxy Aa ce MpuUApKaBaMO E€TUYKMX 3axTjeBa M Ja peBU3UjY
niaHMpamMo M M3BPLUMMO Ha HauMH Koju omoryhaBa fa ce, y pa3syMHoj mjepu, yBjepumo ga
(MHaAHCM]CKM U3BjeLLTaju He caapKe MaTepujasHO 3HavajHe norpeLlHe 1UcKase.

PeBM3nja yksbydyje cnpoBohere mnocTynaka pagu npuvbaB/batba PEBM3UJCKMX JOKasa o
M3HOCMMA M obGjenogarbuBatbMMa y (UHAHCUJCKMM M3BjelTajuma. OgabpaHuM mocTynum cy
3aCHOBaHM Ha peBM30OpPCKOM npocyhuBamy, yK/bydyjyhr npoujeHy pu3MKa nocTojaka
MaTepujasiHO 3Ha4YajHMX NOrpujeLlHMX MCKasa y HPUHAHCUJCKUM M3BjeluTajuma, HacTanux ycnes
KPMMMHaJ/IHE pajre Uau rpeluke. MNpuankom npoujeHe pusmKa, peBM30op cariejaBa MHTEpHe
KOHTpO/Ie penieBaHTHE 3a cacTaB/batb€ U MCTUHWUTO MpMKasMBake (PUHAHCHjCKMX M3BjeluTaja
pagu oCMMLL/baBakba PEBU3MjCKMX MOCTYNaKa Koju cy oaroBapajyhu y AaTMM OKOJIHOCTMMA, anu
He Yy UW/by M3pa)kaBarba MMLI/bEHA O [je/IOTBOPHOCTM MHTEPHUX KOHTPO/aA MpaBHOr Juua.
PeBu3nja Takohe yK/byuyje oujeHy afeKBaTHOCTU NPUMjeHEHMX PavyHOBOACTBEHMX MOJIUTMKA
W onpaBAaHOCT pavyyHOBOACTBEHMX MpOLjeHa U3BPLUEHMX Of CTpPaHe PyKOBOACTBA, Kao M OujeHy
onwTe npe3eHTaumje pMHaHCHMjCKMX U3BjeLlTaja.

CMatpamMo Ja cy pEeBM3MjCKM AOKasnM Koje CMO MpubaBMAM A0BOJ/bHM WM oarosapajyhmn u aa
06e306jehyjy 0CHOBY 3a M3parkaBare Haller MULL/bEeHA.

Muwsberne

Mo HaweM MuUL/bery, (PUHAHCUJCKU M3BjelTaju NpUKasyjy UCTUHUTO M OBjEKTMBHO, MO CBMM
MaTepujanHO 3HayajHUM NuTambMma, UHaAHCKMICKY no3mumjy PoHaa Ha aaH 31. feuembpa 2015.
roMHe, Kao M pesy/iTate HheroBor noc/oBara M TOKOBE FOTOBMHE 3a FOAMHY KOja ce 3aBpLuaBa
Ha Taj AaH, Y CKnagy ca payyHOBOACTBEHMM nponmMcuma Baxehum y Peny6nmum Cpnckoj u y
CKNagy ca payyHOBOACTBEHMM MOJIMTMKaMa objenojareHum y HanomeHnu 3. y3 dumHaHCHjcKe
u3BjewTaje.

BDO d.o0.0. Banja Luka; Broj registarskog upisa 1-11067-00 kod Okruznog privrednog suda u Banja Luci
JIB 4400878260000; Maticni broj 1920600

Ziro racun: 562-099-00000250-35 kod NLB Razvojna banka a.d. Banja Luka

BDO d.o.0. Banja Luka je jednoclano privredno drustvo.

Upisani i uplaceni osnovni kapital Drustva 5.000,00 KM.
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M3BJELLTAJ HE3ABUCHOI PEBU3OPA

AKUMOHAPUMA 3ATBOPEHOI MHBECTULIMOHOI ®OHAA “3ENTEP ®OHA” a.a. BAHA
JIYKA

Ckpematrbe nakwe

Kao wto je objenopgarweHo y HanomeHama 3.1. 1 5. y3 duHaHcHjcKe m3BjewTaje, OoHA je
U3BPLUMO MPU3HaBaHe Npuxoja oA AMBUMAEHAM Y akuMjama y 2015. roamHu y msHocy of KM
228,423, a Ha ocHoBY Muwsberba CaBjeTa 3a pavyyHOBOZACTBO M peBu3Hjy Penybsmke Cprcke og
8. ¢ebpyapa 2012. roamHe, No KojeM ce AMBMAeHAA Y 06JIMKY 6ecnnaTHMX akuuja Tpeba
MpU3HaTM Kao MpMX0A Nepuoja y MOC/IIOBHUM KibMrama MHBECTMTOpa. HaBegeHo Tymauere
oacTyna og oapeabn MPC 18 “Mpuxoan”, no Kojem ce NpUxos of AUBMAEHAM Tpeba npm3HaTH
camo y C/lyyajeBMMa Kaja je BjepoBaTaH MpU/IMB €KOHOMCKMX KOPMCTM MOBE3aHMX Ca TOM
TpaHCaKLMjOM.

Kao wto je o6jenogareHo y HamomeHu 3.5. y3 duHaHcHjcKe u3BjeluTaje, BpeaHOBaHE
Hepeanu3oBaHMX AoOMTaKa M rybMTaka HacTa/MX MO OCHOBY npomjeHe cdep BpujeaHOCTH
dMHaHCH]CKMX cpeacTaBa KnacMdUKoBaHMX Kao “duHaHCMjcKa cpeactBa no dep BpeaHOCTH
Kpo3 6unaHC ycnjexa” je u3BplueHo y cknaay ca lMpaBMIHUKOM O KOHTHOM OKBMPY M CaZipXKMHU
u HopMHU (PMHAHCUjCKMX M3BjelTaja 3a MHBECTUMUMOHEe doHaoBe (“Cny6eHu rnacHuk PC”,
6poj 101/09) no KojeM ce edeKTM npomjeHe dep BpujefHOCTM HaBeAeHMX (MHAHCMICKMX
cpeacTaBa Tpeb6ajy nMpu3HaTHM AMPEKTHO Y OKBUPY KanuTasa, a He Yy OKBMPY payvyHa A06MTKA
WU rybuTKa nepmoa, Kako 1o 3axtujeBa MPC 39 “OMHAHCUjCKM MHCTPYMEHTU: MpU3HaBakEe U
oaMjepaBare”.

Kao wrto je o6jenogaweHo y HanomeHama 3.4. u 17. y3 @duHaHCHUjcKe wu3BjellTaje,
peBasiopm3aLMoHe pe3epBe Mo 0CHOBY (hMHAHCMICKMX CpeAcTaBa pacnosoXMBMX 3a npodajy Ha
JaH 31. peuembpa 2015. roamHe usHoce KM 112,068,133 (HeratMBHe peBaJsiopu3aLMOHe
pesepBe) M MNpeacTaB/bajy M3HOC aKyMyJIMpaHMX HepeasiM30BaHMX FybuTaka HacTaiux no
OCHOBY npomjeHe dep BpUjefHOCTM (DUHAHCUJCKUX cpeacTaBa PacrnooXMBUX 3a MNpoAajy.
PykoBoacteo PoHaa cmaTtpa fa HaBeAeHO YKYMHO ymarere dep BpujeaHOCTU UHAHCUICKUX
cpeAcTaBa He MpeAcTaB/ba YMahewe BpUjeAHOCTM Yy cKnagy ca MPC 39 “®uHaHCUjcKM
WHCTPYMEHTU: NpM3HaBare M ogMjepaBarbe” Mo KojeM 61 ce HaBeAeHO yMatbete BpUjeaHOCTH
Tpebaso npu3HaTH y 6unaHcy ycrjexa PoHAa, CBE AOK TO HaA/EXKHW perynaTop TpXuwTa
KanuMTtana, WIM HaANEXHO MMHUCTApPCTBO, HE nponuwe Yy OKBUPY CBOjuX oBnawhemwa
AeduHUCaHMX NponucMMa O TPXMWTY XapTuja of BpMjeaHOCTM, Kao W nponuMcMma o
paYyHOBOACTBY M peBu3uju Penybanke Cpncke.

Hawe muwbere He cagpku pesepse no OBUM NUTambuMa.

bara Jlyka, 4. mapt 2016. rogmHe

. . 4/
\j/')g/( Méut/g { /ot

OBnawhenu Q’e u3op
Benemup Jamuh




3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA,
"ZEPTER FOND" A.Al., BAbA JIYKA

BUJIAHC YCNJEXA
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
(Y KoHBEpTMOMAHMM MapKama)
FogmHa Koja ce
3aBpwasa 31.

FNopguHa Koja
ce 3aBplUaBa

AeuemMbpa 31. peuembpa
HanomeHa 2015. 2014.
PEA/ZIU30BAHU NMPUXO AU
NocnoBHK Npuxoam
Mpuxoau of AMBUMAEHAM 3.1, 5 7,075,479 7,061,241
Mpuxoan o4 Kamata U amopTu3aumja npemuje (AMCKOHTA) No
ocHoBY X0B ca (pMKCHUM poKoM gocnujeha 6 1,992,443 1,960,761
9,067,922 9,022,002
PeanusoBaHu fo6UTaK
PeanusoBaHu 4o6MUM MO OCHOBY npozaje XoB 3.5,7 1,423,713 536,897
PeanusoBaHM JOBGUTAK NO OCHOBY KYPCHMX pa3/iMKa 6,747 1,590
1,430,460 538,487
PEA/ZIU30BAHN PACXOAU
MocnoBHKM pacxoam
HakHaga JpyLiTBy 3a ynpaB/batbe 3.2, 8 (2,674,988) (2,770,669)
TpoLKOBM KyMNoBUHE M Npojaje ynarama (2,586) (8,704)
HakHaga ynaHoBMMa HagsopHor og6opa (41,460) (49,751)
HakHaga 6aHuM genosuTtapy (51,000) (54,000)
Pacxoau no ocHoBy nopesa (90,828) (85,359)
OcTanu NocioBHKU pacxoam 3.3,9 (131,229) (123,122)
(2,992,091) (3,091,605)
PeanusoBaHu rybutak
PeannsoBaHu ryéumum Ha npoaajm XoB 3.7, 7 (1,387,498) (2,170,349)
PeanusoBaHM ry6mTaK No OCHOBY KYPCHWMX pas/inKa (37,216) (13,736)
OcTanu peannsoBaHu ryomum 9) (153)
(1,424,723) (2,184,238)
PEAJIN30BAHU AOBUTAK/(T'YBUTAK) 6,081,568 4,284,646
®durHaHCHjCcKHM Nnpuxoam 5,777 -
PeanusoBaHu gobuTtak / (ryémrak) npuje onopesmBarba 6,087,145 4,284,646
MNMope3 Ha gobuTak 10
PEAJIN30BAHU AOBUTAK/ (TYBUTAK) NOCJIUJE
OMNOPE3MBAHA 6,087,145 4,284,646
HepeanunsoBaHu fo6MLM Ha XOB 1,581,262 1,066,948
HepeanusoBaHu ry6muy Ha XoB (2,005,775) (1,322,850)
YKYNHU Hepeann3oBaHU fo6uum/ (ryomum) (424,513) (255,902)
MNoBehare/ (CMarere) HETO UMOBUHE 07 nociioBara ®oHaa 5,662,632 4,028,744
O6u4Ha 3apaja Nno akuujm 18 0.8172 0.5752

HanomeHe Ha HapeAHWM CTpaHama YMHe
CacTaBHMU AMO 0BMX (PMHAHCM]CKMX U3BjeLuTaja.

MotnmcaHo y ume dPoHaa o cTpaHe pyKoBoAcTBa /JpywTBa 3a yrnpaB/bakbe€ WMHBECTUMLMOHMM

¢doHaoBMMa "3enTep uMHBECT " a.4., bawa Jlyka:

HeHnaa Tomosuh,

eHepasiHM avpeKTop JpyluTBa 3a ynpaB/bake
MHBECTMLUMOHUM oHAOBMMA “3enTep nHBeCT” a.A.,
bara Jlyka

Munka Jlykuh,

Led pavyHoBOACTBa JpywiTBa 3a
ynpas/batbe UHBECTULMOHNM (HDOHA0BMMA
“3entep nHBecT” a.Aa., barba Jlyka




3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA,
"ZEPTER FOND" A.Al., BAbA JIYKA

BUNAHC CTAHA
Ha pgaH 31. geuem6pa 2015. rogmHe
(Y KoHBEpTMOMAHMM MapKama)

YKYNMHA MMOBUHA
FoTOBMHA

Ynarawa ¢oHga

®duHaHcHjcKa cpeacTBa no dep BpMjeAHOCTM Kpo3

6unaHc ycnjexa

®duHaHCHjCKa cpeacTBa pacnosioXmBa 3a Npoaajy
duHaHCHjCKa cpeacTBa Koja ce AprKe A0 poKa

aocnujeha
Jenosntu u nnacmaxm

Motpaxkmsarba

MoTpaxuBarba NO OCHOBY KaMata
MoTpaxuBarba N0 OCHOBY AMBUAEHAN
MoTpaxuBarba N0 OCHOBY AaTUX aBaHca
OcTana noTpaxkmpama

YKynHa MUMOBMHa

OBABE3E

O6aBese 13 noc/ioBama

O6aBe3e No 0CHOBY TPOLUKOBA NOC/0Baka
O6aBe3e npema ApywWwTBY 3a yNpaB/batbe

YKynHe ob6aBese

HETO MMOBHUHA

KANUTAN

OCHOBHM KanuTan

KanuntanHe pesepse
PeBanopu3aumoHe pesepse
HepacnopeheHa gobut
HenokpueeHu rybutak
HepeanunsoBaHu aobutak/ (ryéumrak)

YKynHo KanuTan
bpoj usgatmx akumja

HeTo MMOBMHa Mo aKuUjU

31. peuembap

31. peuembap

HanomeHa 2015. 2014.
11 1,932,996 1,801,681
3.4, 12a. 6,354,065 6,180,609
3.4, 126. 103,459,950 106,914,152
3.4, 12B. 27,339
13 19,003,091 18,500,000
128,817,106 131,622,100

8,714 36,452

14 2,565,010 1,073,980

15 631,556 362,735
124,137 116,200

3,329,417 1,589,367

134,079,519 135,013,148

- 12,056

27,249 24,668

16 1,161,197 1,036,071
1,188,446 1,072,795

132,891,073 133,940,353

17 320,291,477 320,291,477

17 4,706,306 4,706,306

17 (112,068,133) (105,275,550)

17 28,557,056 22,469,912

17 (107,303,871) (107,303,871)

17 (1,291,762) (947,921)
132,891,073 133,940,353

7,448,639 7,448,639

17.84 17.98

HanomeHe Ha HapeAHWM CTpaHama YMHe
CacTaBHMU AMO 0BMX (PMHAHCM]CKMX U3BjeLuTaja.




3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA,
"ZEPTER FOND" A.Al., BAbA JIYKA

M3BJELLTAJ O NPOMJEHAMA HETO MMOBUHE
3a roauHy Koja ce 3aspwaBa 31. geueMmb6bpa 2015. rogmHe
(Y KoHBEpTMOMAHMM MapKama)

MNosehamwe (cMambeHe) HETO MMOBMHE 0/, NocJioBama hoHAa

PeanunsoBaHu fobuTak (ryouTak) oj ynararba

YKYMHU HepeasiM30BaHU J06UUM (TYOUUM 04 yaiararba)

PeBasiop13aumoHe pesepBe No 0CHOBY (DMHAHCUJCKMX yiarara
pacnosioxKMBMX 3a Npoaajy

YKynHo noBehawe (CMatere) HeTo MMOBMHe (oHAa

HeTto uMoBHMHa
Ha noueTKy nepuoaa
Ha kpajy nepmoga

bpoj yajena/akumja oHpa y nepuony
bpoj yajena/akumja Ha novyeTky nepmoay
bpoj yajena/akumja Ha Kpajy nepuoay

FopguHa Koja
ce 3aBpliaBa

31. peuembpa

FoguHa Koja
ce 3aBpliaBa

31. peuembpa

2015. 2014.
(1,049,280) 6,563,049
6,087,145 4,284,646
(424,513) (255,902)
(6,711,912) 2,534,305
(1,049,280) 6,563,049
133,940,353 127,377,304
132,891,073 133,940,353
7,448,639 7,448,639
7,448,639 7,448,639

HanomeHe Ha HapeAHMM CTpaHama YMHe
cacTaBHM MO 0BMX (PMHAHCM]CKMX U3BjeLlTaja.




3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA,
"ZEPTER FOND" A.Al., BAbA JIYKA

BUJIAHC TOKOBA rOTOBUHE
3a roauHy Koja ce 3aspwasa 31. geueMbpa 2015. rogmHe
(Y KoHBEpTMOMAHMM MapKama)

HoBYaHM TOKOBM M3 NOCJOBHMX aKTMBHOCTU U - MNpuaneun
roToBUHE U3 NOC/IOBHUX aKTMBHOCTH

MpuarBM No oCHOBY Npogaje ynararba

MpuavBM No OCHOBY AUBUAEHAM

MNpunrBu NO OCHOBY KaMaTa

OcTanu npuavem o onepaTMBHUX aKTUBHOCTH

OanvBKU roTOBUHE U3 ONepaTUBHMX aKTUBHOCTHM

OanveuM No OCHOBY ynarara y XxapTuje o BpUjeaHOCTH
O4/MBM MO OCHOBY HaKHaja APYLITBY 3a yrpaB/batbe
OanvBKM MO OCHOBY TPOLLKOBA KYMOBMHE M NpoAaje XxapTuja of
BpMjeAHOCTH

OanMBM MO OCHOBY HaKHajle eKCTEPHOM pEBU30PY

OanvBKM MO OCHOBY TPOLLUKOBA 6aHKe Aeno3nTapy

OAa/vBKM MO OCHOBY OCTa/IMX pacxoja

HeTo npmauB rotoBMHeE U3 NOC/IOBHUX aKTMBHOCTH
YKYNHU NPUIMBA FOTOBUHE

YKynHU 04/IMBU FOTOBMHE

HeTo npuaue rotoBuHe

oTOBMHA Ha NoYeTKy nepmoja

FoToBMHA Ha Kpajy o6padyyHCKor nepuoaa

FogmHa Koja
ce 3aBpLiaBa

31. peuembpa

FoguHa Koja
ce 3aBpliaBa

31. peuembpa

2015. 2014.
24,811,224 18,658,467
5,138,791 2,624,331
5,259,609 6,243,942
964,154 1,056,215
13,448,670 8,733,979
24,679,939 17,893,780
9,920,348 9,036,371
2,549,862 2,750,853
65,835 131,296
4,680 10,647
52,000 54,000
12,087,214 5,910,613
131,285 764,687
24,811,224 18,658,467
24,679,939 17,893,780
131,285 764,687
1,801,681 1,036,994
1,932,966 1,801,681

HanomeHe Ha HapeAHWM CTpaHama YMHe
CcacTaBHM AMO 0BMX (PMHAHCM]CKMX M3BjellTaja.




3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

1. OCHUBAKE U AJENATHOCT

YnpasHu oa6op JpyliTBa 3a yrnpas/bate 3aTBOPEHUMM MHBECTULMOHMM (oHAOM "3enTtep
uHBeCT" a.a., bamwa Jlyka (y gabem Tekcty: "ApywTBo”), je 18. maprta 2002. roguHe
AoHMo OfnyKy o ocHMBawy [puBaTM3auMOHOr MHBECTUUMOHOr ¢doHga "3entep PoHa'
a.a., bamwa Jlyka ("®oHa"). Komucuja 3a xaptuje of BpujeaHocTu Peny6nuke Cpncke
("Kommcuija") je Pjewerwem 6poj 04-YM-041-P-669/02 og 15. anpuna 2002. roamHe, gana
[03B0Jy 32 ocHMBare PoHAa, Kao M carnacHocT Ha OanyKy o ocHMBaky, CtaTyT, YroBop
0 ynpaB/bakby PoHaom U Oanyky o mMmeHoBawy aupektopa ®oHza. YNMC OCHMBaHa
®oHpa y permctap OcHoBHOr cyga y bamoj Jlyun ussplieH je 20. maja 2002. roauHe
Pjewerem 6poj Y/MN-1117/2002 (6poj permncrapckor yowkKa 7-12-00).

JaHa 22. centem6pa 2006. rogmHe ycBojeH je 3aKOH O WMHBECTULUMOHWM (DOHAOBUMA
("Cnyk6eHu rnacHuk PC", 6poj 92/06, y aasbeM TeKCTy: "3aKoH"), y KOjeM ce nponucyjy
YC/IOBU OCHMBawa M paja MHBECTMUMOHMX OHAOBa M JpyluTaBa 3a YNpaB/batbe
WMHBECTULMOHUM (hoHAoBMMA. Ogpeabama yiaHa 242. 3akoHa feduHUCaHO je Ja cy CBM
oHA0BU AYKHM Aa YCKNaje CBOje OpraHM3oBatbe, akTe M MOoC/oBake ca ogpeabama
3aKoHa, a Koje ce oaHOCe Ha OOG/MK, OpraHu3aumjy, BMCMHY OCHOBHOI Kanutana M
JjenaTHOCTM, Te HauMH 3acTynarba M YyrnpaB/bakba MHBECTMUMOHMM doHAoBMMA. Ha
OCHOBY MNpUMNpeEM/bEHE M JOCTaB/beHE JOKyMeHTauuje Komucuju, doHa je aobuo
Pjewere Komucuje 6poj 01-YM-041-2098/07 og 25. jyna 2007. rognHe, Kojum ce aaje
A03B0J1a 3a TpaHcdhopmaumjy lMpuBaTtmMsaumoHor MHBECTMUMOHOr doHAa "3entep doHA"
a.n., bamwa Jlyka y 3atBopeHM MHBECTUMUMOHM (DOHA Ca jaBHOM MoHyAoM "3entep ®oHa”
a.n., bawa Jlyka. HaBepeHa TpaHcdopmaumja permctpoBaHa je Pjewerem OcHoOBHOr
cypa y bawoj Jlyum 6poj 071-0-PEr-07-000980 paHa 18. jyHa 2007. roamHe (6poj
perm1ctapckor ynaowka 7-12-00).

OcHoBHa AjenatHocT ®oHAa je MpuKymn/batbe HOBYAHMX CpeAcTaBa jaBHOM MOHYAO0M
CBOjUX HEOrpaHMYEHO MPEHOCMBMX aKuUMja M ylarawe TUX CPeAcTaBa y3 yBarkaBarbe
Hayesia CUrypHoCTH, NPobMTabUNHOCTU, IMKBUAHOCTU U AMCNEP3MjE PU3MKA.

Y npaBHOM npomeTy ca Tpehmm nmumuma y ume m 3a padyH doHza uctyna Jpywiteo 3a
yrnpaB/batb€ MHBECTUUMOHMM (oHAOBMMa “3entep mHBecT” a.A., bamwa Jlyka, ocvm y
npaBHOM npomeTy ca JpywTtBom Kaga PoHz 3actyna npeacjeaHuk HaasopHor oabopa
®oHpa. Takohe, JpywTBO MMa MpaBo YynpaB/batba MMOBMHOM QPOHAA, a Ha OCHOBY
3aKkoHa 1 Yroeopa 0 ynpas/batby MHBECTULMOHUM (DOHAOM.

Ha aaH 31. geuem6pa 2015. roanHe ®oHA HUje MMAOo 3amnoCc/eHMX pagHuKa, jep nocsioBe
y UMe M 3a padyH ®oHaa o6assba JpyLuTBo.

Mocnose geno3utapa y UMe M 3a pavyH ®oHAa, o6aBsba LleHTpasHu permctap xaptuja o
BpMjeaHocTH a.Aa., bara Jlyka ("Perucrap”).

Cjeanwte ®oHza je y Yanum BecennHa Macnewe 12, barba JlyKa.
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HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

2. OCHOBE 3A CACTABJ/bAWE U MPE3EHTALUNUJY OUHAHCHUJICKMX U3BJELLUTAJA U
PAYYHOBO/ACTBEHU METO/,

2.1. OcHoBe 3a cacTaB/bae U NpeseHTauMjy pMHAHCUjCKUX U3BjeluTaja

OuHaHcHjckn m3BjewTaj PoHAa Cy MpUNpemM/beHU Yy CKnagy ca payvyyHOBOACTBEHWM
nponmcrma Peny6nivke Cpncke, Kao M NponMcuMMa Koju ypehyjy TpKuwTte KanuTtana y
Peny6auum Cpnckoj.

MpunoxkeHn GUHAHCUJCKM  U3BjelTaju Ccy NpPUNPEM/bEHM MO Haveny HabaBHe
BpUjelHOCTH, U3y3eB 3a ofpeheHe PUHaAHCUjCKE MHCTPYMEHTE KOjM Cy Npe3eHTOBaHM No
dep BpujegHOCTH.

®uHaHcHjcku m3BjewTaju ®oHaa 3a nocaoBHy 2015. roamMHy Ccy nNpuKasaHu y CKaaay ca
MpaBMIHMKOM O KOHTHOM OKBMPY, CaZp’KMHW payvyHa Y KOHTHOM OKBMUPY M CaZp>KUHWU U
dopmn DHMHAHCHUCKMX M3BjeluTaja 3a MHBECTULMOHe doHaoBe ("Cnyxkb6eHu rnacHmk PC",
6poj 101/09 - ,lpaBMAHMK O KOHTHOM OKBMPY“), a KoOju YKJbyvyjy cs/beaehe
drHaHCHjCcKe m3BjelTaje:

bunaHc ctarwa doHaa - M3BjelTaj 0 GUHAHCUJCKOM NOJI0XKAjY;
bunaHc ycnjexa doHAa - U3BjewTaj o yKynHom pesynTaty y nepuoay;
M3BjewTaj 0 NnpomjeHaMa HETO MMOBUHE (POHAA;

BunaHc TokoBa rotoBuHe - M3BjelwTaj 0 TOKOBMMa roToBMHE POHAA;
M3BjewTaj o pMHAHCUICKMM NOKaszaTes/buma no yajeny uam akumijn oHaa;
M3BjelwTaj o CTPYKTypM ynaramwa QoHAa;

M3BjeluTaj o CTpyKTYpH ynaramwa dhoHAa no BpcTama MMOBMHE;
CtpyKTypa o6aBe3a ¢oHAa No BpCTaMa MHCTPyMeHara;

M3BjewTaj o peasiM3oBaHUM Ao6ULUMMA (ryouummMa) hoHAa;
M3BjewwTaj 0 HepeannsoBaHUM AobMUMMa (rybuumma) doHaa; M
M3BjelwTaj 0 TpaHCaKUMjamMa ca NOBE3aHUM AULMMa.

_ a0 NOUTDN WN

- O

Y cKknagy ca [paBM/IHUKOM O KOHTHOM OKBMpY, €BWAEHTUPare Hepeasn3oBaHMX
Jo6UTaKa M rybmtaka HacTasJMx Mo OCHOBY MpomjeHe dep Bpuje4HOCTU (MHAHCHUICKMX
cpeAcTaBa KJlacuM@MKoBaHMX Kao “duHaHCcHjcKa cpeactBa no dep BpUjeAHOCTM Kpo3
6unaHc ycnjexa” npusHaje ce AMPEKTHO y OKBWMPY KanmuTasla, @ He y OKBWMpY payyHa
JOOGUTKa WMAM Fy6uTKa nepuoga, Kako ce To 3axtvjeBa no MAC 39 "®uHaHCHjCKM
MHCTPYMEHTMU: NpU3HaBaHe U ogMjepaBatrbe”.

M3HOCK Yy (DUHAHCUJCKMM M3BjelTajuma y NpUaory cy mspaxeHu y KoHBepTMOUAHMM
Mapkama (KM). KoHBepTMOMIHa MapKa NpeAcTaB/ba 3BaHMYHY M3BjewwTajHy M
dyHKUMOHaNHy Banyty y Peny6amum Cpnckoj.

®oHy je y cacTaB/bakby 0BMX (DUHAHCUJCKMX M3BjelLTaja NpUMjerbMBao pavyyHOBOACTBEHE
NnosIMTMKE obpa3/ioXKeHe y HanoMeHu 3 y3 MHAHCMCKe M3BjeluTaje, Koje Cy 3acHOBaHe
Ha payyHOBOACTBEHMM M MOPECKUM nponucuma Penybamke Cpricke.
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2.2,

(@)

OCHOBE 3A CACTABJ/bAHKE M MPE3EHTALMJIY OUHAHCUICKMX M3BJELITAJA M
PAYYHOBO/CTBEHM METO/, (HacTaBak)

YTMuaj M npuMMjeHa HOBMX WM peBuaupaHux MeRyHapogHuX cTaHgapga 3a
¢MHaHCcHjcKo wu3BjelwTaBawe (“UDOPC”) u  MehyHapogHMX pavyyHOBOACTBEHMX
ctaHaapaa (“UAC”)

Mponucu, cmaHdapdu u mymadyewa Ha cHa3u y meKkyhem nepuody y Peny6iuyu
Cpnckoj

MpunoxKeHW @UHAHCM]CKM M3BjelTaju cacTaB/beHM Cy Y3 npuMjeHy MehyHapoaHux
payyHoBOACTBEHMX cTaHaapaa (MAC), ogHocHO MehyHapoaHux ctaHAapAa dUHaHCHUjCKor
usBjewTtaBarwa (MOPC), Koju cy 6MAM y npumjeHn Ha gaH 1. jaHyapa 2009. roguHe u Ha
HbMMa 3aCHOBaHMM MponMcMMa o padyHoBoacTBy Penybsivke Cpncke. Havme, Ha OCHOBY
oapenbu Baxeher 3akoHa 0 padyyHOBOACTBY M peBu3uju Penybauke Cpncke ("Cny6eHun
rnachmk PC", 6poj 94/15), cBa npaBHa sMua ca cjeamwTtem y Peny6amum Cpnckoj cy y
obaBe3n Aa Yy MOTNyHOCTU npumjewyjy MAC, ogHocHo UOPC, kao M MehyHapoaHe
ctaHgapae pesusmje (MCA), Kopgekc eTuke 3a npodecmoHanHe payyHoBohe, Kao M
npateha ynyTtcTBa, o6Gjawrera M CMjepHMUe Koje goHocu Opbop 3a MehyHapoaHe
pauyHoBoacTBeHe ctaHaapae (MACB) u cBa npateha ynyTcTBa, objalitbera U CMjepHULE
Koje paoHocu MehyHapoaHa deaepaumja padyHoBoha (MPAL), Ha duHaHCHjCKe
u3BjelwTaje 3a nepuoae Koju nounmy 1. jaHyapa 2010. roamHe 1AM KacHuje.

Mopen HaBegeHor, gaHa 15. jyna 2010. roaMHe YnpaeHu oabop CaBe3a padyHoBoha M
peBusopa Peny6nmke Cpricke (“Cae3 PP PC”) je goHuo “OanyKy o noyeTKy obaBesHe
npmvmjeHe mnsgarwa MPC/MCOU (o6jaB/beHmx go 1. jaHyapa 2009. rogmHe)”, a Ha OCHOBY
“Opnyke o osnawhewrMa 3a npeBoj M o6jaB/bMBarbe” HagnexHe Komucuje 3a
pavyHoBoACTBO M peBu3njy bocHe u XepuerosuHe og 10. mapta 2006. roguHe
(Cny>x6enn rnacHmk buX, 6poj 81/06), KojoM ce TakBa oBnawhera gajy CaBesy PP PC.
HaBepaeHo wu3gawe MAC/UOPC je opobpeHo oa cTtpaHe ®oHaauuje oabopa 3a
MehyHapogHe payyHOBOACTBEHE CTaHAapAe Kao 3BaHMYHW NPEBOJ Ha CPMCKMU je3uK 3a
BbocHy u XepueroeuHy (Penybsauky Cpnicky), Cpéujy n LpHy Fopy. lNpema HaBefeHoj
Oanyum MAC/NOPC objaB/beHn o 1. jaHyapa 2009. roanHe o6aBe3HO ce NpuUmjeryjy Ha
duHaHCHjcKe u3BjellTaje cauutbeHe M npeseHToBaHe Yy Penybauvum Cpnckoj 3a
0b6pavyHCKe nepuoje Koju noummy 1. jaHyapa 2010. roanHe uam KacHuje.

MehyTuM, npomjeHe y BaxehuM cTaHZapaMMa U TyMadewuma, Kao M HOBOYCBOjEHM
CTaHZapAM M TyMaudera, M3aaTh HakoH 1. jaHyapa 2009. roamHe, HUCY 06jaB/bEHW U
3BaHWYHO YCBOjeHM Yy Penyoamum Cpnckoj M, carnacHO TOME, HMUCY MpUMjeHeHUu Yy
cacTaB/batby NPUIOKEHMX (UMHAHCMCKMX M3BjewTaja. 0O6jaB/beHM CTaHZapan M
TyMayera Ha CHasu y Tekyhem nepuoay Koju jol yBUjEK HMCY 3BaHMUYHO NpeBeAEHU U
YCBOjE€HM, Kao U 06jaB/beHM CTaHAAPAM M TyMayera Koju jow YBUjEK HMUCY Y NPUM]jEHM,
objenofarbeHM Cy y HaloMeHaMma y HacTaBky - 2.2 (6) 1 2.2 (B).

CxogHO HaBegeHoMm, a uMajyhmM y BMAy NOTEHUMjasIHO MaTepujasiHe edekTe Koje
oACTyNara payyHoBoACTBEHMX nponmca Penybnamke Cpncke og UDOPC n MAC mory nmatm
Ha peanHOCT M 00jeKTMBHOCT (MHAHCU]CKMX M3BjewTaja /JpywTBa, MPUIOKEHM
(UHAHCM]CKM  M3BjelTajy ce He Mory cmaTtpatM  (MHAHCMICKMM  U3BjeluTajuma
cacTaB/beHUM Y NMOTNYHOj caraacHoctn ca MOPC n MAC.

PykoBoacTBO /JpyliTBa aHa/mM3upa npomjeHe y BaxkehMM cTaHZapivMMma M Tymadermma,
Kao M HOBOYCBOjeHe CTaHZapAe U TyMadera mM3gaTa HakoH 1. jaHyapa 2009. rogauHe, u
HaKOH yCTaHOB/baBaka CTaHAapAa U TyMauyera KOju Cy penieBaHTHM 3a JpywTBo, uma
HaMjepy 4a MCTe MPUMMjEHM Y cacTaB/bakby (PUHAHCHJCKMX M3BjeluTaja HAKOH LUTO OHM
Oyay 3BaHWYHO NpeBefeHU 1 06jaB/beHM Y Peny6imum Cpnckoj.
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2.2,

(6)

OCHOBE 3A CACTABJ/bAHKE M MPE3EHTALMJIY OUHAHCUICKMX M3BJELITAJA M
PAYYHOBO/CTBEHM METO/, (HacTaBak)

YTMuaj M npuMMjeHa HOBMX WM peBuaupaHux MeRyHapogHuX cTaHgapha 3a
¢UHaHCcHjcKo wu3BjewTaBawe (“UOPC”) u  MehyHapogHMX pavyyHOBOACTBEHMX
ctaHaapaa (“MAC”) (HacTaBak)

O6jas/seHu cmaHoapdu u mymavera Ha cHasu y mekyhem nepuody Koju jow ysujek
HUCy 38aHUYHO npesedeHu u ycsojeHu y Penybauyu Cpnckoj

Ha paH o6jaB/bmBarba 0BMX (DMHAHCMjCKMX M3BjellTaja, AoJie HaBeAeHM CTaHAapAM M
u3MjeHe CcTaHgapgaa cy 6unmM wmsgatM op cTpaHe Oa6opa 3a MehyHapoaHe
payyHOBOACTBEHE CTaHAapAe, a c/begeha TyMadewa 6una cy objaB/beHa 0f CTpaHe
Komuteta 3a Tymauewe MehyHapogHor uHaHCUjCKOr M3BjeluTaBarba, ajuv HUCY
3BaHMYHO ycBojeHa y Peny6amum Cprnckoj 3a roguibe nepuose Koju noumkby Ha gaH
1. jaHyapa 2015. roguHe:

" MOPC 1 (pesugmpanu) “lpBa npuvmjeHa MOPC” (Ha cHasuM 3a roguiime
nepuoe Koju noummy Ha unaum HakoH 1. jyna 2009. roamHe),

. M3mjeHe MOPC 1 “lpea npumjeHa UOPC ” - Bucoka xmnepuHdnaumja (Ha
CHa3M 3a rogMilte Nep1oe Koju nounmy Ha MaM HakoH 1. jyna 2011. rogmHe),

. M3mjeHe MOPC 1 “lMpBa npumjeHa NOPC ” - Ykuaare OUKCHUX JaTyma 3a OHe
Koju npBu NyT npumjeryjy MOPC (Ha cHasM 3a roguiitbe nepmoae Koju noumkby
Ha MAK HakoH 1. jyna 2011. rogmHe),

. M3mjeHe UOPC 1 “pBa npumjeHa MOPC ” - JloaaTHM M3y3euMm 3a OHEe KOju
npeu nyT yceajajy MOPC (Ha cHasu 3a roauiltbe nepuose Koju Noummy Ha Mam
HaKoH 1. jaHyapa 2010. roguHe),

. N3mjeHe MOPC 1 “TNpa npumjeHa MOPC” - OrpaHMYeHH M3y3eum 3a yrnopegHa
ob6jenoaammBarba y cknagy ca MOPC 7 3a oHe Koju npeu nyT yceajajy MOPC (Ha
CHasu 3a rogmikbe nepuoje Koju nounmy Ha Mam HakoH 1. jyna 2010. roguHe),

" U3mjeHe MOPC 1 “lpea npumjeHa MOPC” - [JpxaBHM KpeauTu (Ha CHa3u 3a
roaviire nepmoae Koju noummy Ha Mam HakoH 1. janyapa 2013. roguHe),

. N3mjeHe MOPC 2 “UcnnaTe no ocHOBY akuMja” - TpaHcakuuje rpynHUx ucnaarta
Yy HOBLY MO OCHOBY aKuMja (Ha CHa3M 3a roguiike nepuofe Koju MouMmy Ha
WM HakoH 1. janyapa 2010. roguHe),

. MOPC 3 (peBuampaHu) “TocnoBHe KOMOWMHauuje” (Ha CHa3M 3a roaMilHbe
nepuoe Koju noummy Ha Mam HakoH 1. jyna 2009. rogmHe),

. N3mjeHe NOPC 7 “DuHaHCUjCKM MHCTpyMeHTU: O6jenoaammBama” - TpaHcdep
(dMHAHCUjCKE MMOBMHE (Ha CHa3M 3a rogMiumbe nepuose Koju Mouumy Ha Mau
HakoH 1. jyna 2011. rogune),

. M3mjeHe WUOPC 7 “OuHAHCMjCKM  UMHCTpyMeHTM: Ob6jenogarmBama” -
Mpebujarbe UHAHCHUjCKE MMOBMHE M (PUHAHCUJCKMX oObaBesa (Ha CHa3M 3a
roavuire nepuoe Koju noummy Ha uamn HakoH 1. jaHyapa 2013. rogmHe),

] MOPC 10 “KoHconmaoBaHW (PMHAHCMjCKM M3BjewTaju” (Ha CHasu 3a roguulrbe
neproze Koju noummy Ha MM HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe),

] MOPC 11 “3ajegHUuYKM apaHXMmaHM” (Ha CHa3M 3a roAMLkbe MNepuoje Koju
NnoYuHy Ha MM HaKoH 1. jaHyapa 2013. roguHe),

" MOPC 12 “O6jenoaarmBarba 0 yyewhy y ApyrMM npaBHUM JiMLMMA” (Ha CHasu
3a roavme nepuoe Koju noummy Ha uam HakoH 1. jaHyapa 2013. rogmHe),

" MOPC 13 “OamjepaBerbe ep BpMjeaHOCTM (Ha CHasM 3a roguiumbe nepuoje
KOjM MOYUMEbY Ha MM HaKoH 1. jaHyapa 2013. roauHe),
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2.  OCHOBE 3A CACTABJ/bAME WM MPE3EHTALMJY OUHAHCUMICKMX M3BJELUTAJA U
PAYYHOBO/CTBEHM METO/, (HacTaBak)

2.2. Y1tuuaj

M npuMjeHa HOBMX WM peBuaMpaHux MehyHapogHuMx cTaHgapaa 3a

¢UHaHCHjcKo wu3BjewTaBawe (“UDOPC”) u  MehyHapogHMX pavyyHOBOACTBEHMX
ctaHaapaa (“MAC”) (HacTaBak)

(6) O6jas/meHu cmaHAapdu u mymavera Ha cHasu y mexkyhem nepuody Koju jow ysujek
HUCY 38aHUYHO npesedeHu u ycsojeHu ¥y Penybauyu Cpnckoj (Hacmasak)

U3mjeHe UDPC 10 “KoHconmpoBaHu MHAHCHjCKM u3BjewTaju”, MOPC 11
»3ajeAHMUYKM apaHxmaHn“ nu MOPC 12 ,,06jenogarbuBarba 0 yyewhy y apyrum
NpaBHMM MUMMA“ - YNYTCTBO O TpaH3MUMjW (HA CHa3u 3a rofulikbe nepuvoge
KOjM MOYMIbY Ha MM HaKoH 1. jaHyapa 2013. roguHe),

N3mjene MOPC 10, MOPC 12 u MAC 27 - nzyseha o KoHCo/MAaumuje 3aBUCHUX
ua y cknagy ca MOPC 10 “KoHconmMaoBaHM (DMHAHCMCKM u3BjelTaju” (Ha
CHa3Mu 3a roauwibe nepuvoie Koju MOoYMkbY Ha MAM HakKoH 1. jaHyapa 2014.
rogmHe),

U3mjeHe MAC 1 “lpeseHTaumja duHAHCUjCKMX M3BjewTaja” - lMpeseHTaumja
ctaBkM OcTanor ykynHor pesysartata (Ha CHasuM 3a roguibe nepuoje Koju
NnoYnky Ha MKW HakoH 1. jyna 2012. roamHe),

M3mjeHe MAC 12 “TNope3 Ha gobut” - OgnoxkeHu nopesu: lMokpuhe OCHOBHe
MMOBMHE (Ha CHa3u 3a roAMlibe Nepuoae KOju MOYMEbY Ha MM HaKoH 1.
jaHyapa 2012. roauHe),

M3mjeHe UAC 19 “BbeHeduumje 3anocneHmx” (Ha CHasM 3a roguvuikbe nepuvoae
KOjM MOYMEbY Ha MM HaKoH 1. jaHyapa 2013. roguHe),

U3mjeHe UAC 19 “BeHeduumje 3anocneHux” - JeduHMCAHOBM NNAHOBM
JonpuHoca (Ha CHasu 3a roguirbe Nepuoje Koju Moumiby Ha AaH MM HaKoH 1.
jyna 2014. rogunHe);

M3mjeHe MUAC 24 “Ob6jenoparbMBarba O MOBE3aHWMM  CTpaHama”
MojeaHocTaB/bMBaKE 3aXTUjEBAHUX 0bjenofarbMBara 3a EHTUTETE Y ApPXKaBHOM
BJIACHULITBY M nNojaltbere aeduHUUMje noBe3aHMX CTpaHa (Ha CcHasu 3a
roguiltbe nepuoae Koju noummy Ha Mam HakoH 1. jaHyapa 2011. roamHe),
U3mjeHe MAC 27 “KoHconnpoBaHW M nojeamHavyHn OUHAHCUMICKKU m3BjeluTaju”
(Ha cHa3u 3a roguwme nepuvoje Koju noumky Ha uam HakoH 1. jyna 2009.
roauvHe),

MAC 27 (pesuampaH y 2011. rogunu) “lojeanHayvyHu OUHAHCUICKM M3BjeluTajn”
(Ha CHa3M 3a roguilte nepuoae Koju noummy Ha MM HakoH 1. jaHyapa 2013.
roauHe),

MAC 28 (peBuampaH y 2011. roguHu) “UHBeCTULM]E Y NPUAPYKEHE EHTUTETE U
3ajegHMuUKe nogyxeaTte” (Ha CHasM 3a rofuviitbe NepMoie Koju MouMiby Ha MM
HaKoH 1. jaHyapa 2013. roguHe),

UsmjeHe UAC 32  “OuHAHCHUjCKM  MHCTpyMeHTU:  [lpukasuBamwe” -
PauyHoBOACTBEHO ObyxBaTatbe MpaBa (Ha CHa3W 3a roavitbe nepuoje Koju
Nnounky Ha MKW HakoH 1. ¢pebpyapa 2010. rogmHe),

U3mjeHe MAC 32 “OuHAHCUMCKM MHCTpyMeHTU: lpeseHTaumja” - lMpebujare
(dMHAHCUjCKE MMOBMHE WM (UHAHCMJCKMX ObaBe3a (Ha CHasM 3a roauurbe
neproze Koju noummy Ha MM HakoH 1. jaHyapa 2014. rogmHe),

U3mjeHe MAC 36 “O6esspjeherbe cpeactaBa” - O6jenoparbmBatbe
HaJOKHaAMBOI M3HOCA 3@ HE(MUHAHCUJCKY MMOBMHY (Ha CHa3u 3a rogMilrbe
nepuoe Koju noummwy Ha uUnau HakoH 1. jaHyapa 2014. roauHe),

U3mjeHe UAC 39 “OMHAHCUJCKM MHCTPYMeHTU: [lpu3HaBame M Mjepeme” -
MpuxBaTt/bMBe XELMHI CTaBKe (Ha CHa3W 3a roAuuitbe nepuoje Koju noummby Ha
unn HakoH 1. jyna 2009. roamHe),
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2.  OCHOBE 3A CACTABJ/bAME W MPE3EHTALMJIY ®UHAHCUMICKMX WM3BJELUTAJA U
PAYYHOBO/CTBEHM METO/, (HacTaBak)

2.2. Y1tuuaj

M npuMjeHa HOBMX WM peBuaMpaHux MehyHapogHuMx cTaHgapaa 3a

¢UHaHCcHjcKo wu3BjewTaBawe (“UOPC”) u  MehyHapogHMX pavyyHOBOACTBEHMX
ctaHaapaa (“MAC”) (HacTaBak)

(6) O6jas/meHu cmaHAapdu u mymaverba HA CHA3U y mekyheM nepuody Koju jow ysujek
HUCY 38aHUYHO npesedeHu u ycsojeHu ¥y Penybauyu Cpnckoj (Hacmasak)

U3mjeHe UAC 39 “@PuHaHCUjCKM MHCTpYMeHTU: [pu3HaBame U oamjepaBare -
3aMjeHa gepuBaTta M HacTaBaK padyyHOBOACTBA XelMHra” (Ha cHasu 3a roguuime
nepuoe Koju noummwy Ha Mnaum HakoH 1. jaHyapa 2014. roauHe),

U3mjeHe pasMuMTMX CcTaHZapZa M TyMadewa Koja Cy pe3yntaT npojeKTa
roaver KBasMTaTMBHOr nobosbluatba MOPC objaBs/beHor 16. anpunaa 2009.
rognHe (MOPC 2, UOPC 5, MOPC 8, MAC 1, MAC 7, MAC 17, NAC 18, NAC 36,
MAC 38, UAC 39, MOPUL, 9, UDPUL, 16) nNpBEHCTBEHO KPO3 OTKNarahe
HEKOH3MCTEHTHOCTM M pallumwhaBare TekcTa (BehmHa usmjeHa 6uhe Ha cHasu
3a rogumlikbe neproae Koju nounmy Ha MamM HakoH 1. jaHyapa 2010. roguHe),
U3mjeHe pasMuMTMX CcTaHZapZa M TyMadewa Koja Cy pe3ynTtaT npojeKTa
rogMLkber KeasMTaTMBHOr nobGosbliaka MPPC ob6jaB/beHor 6. Maja 2010.
roguHe (MOPC 1, MOPC 3, UOPC 7, UAC 1, UAC 27, UAC 34, NOPUL 13)
MPBEHCTBEHO KPO3 OTK/1atbakbe HEKOH3MCTEHTHOCTU M pawymwhaBare TeKCTa
(sehunHa M3mjeHa 6uhe Ha CHa3W 3a roguilkbe nepuoje Koju MOoYMkby Ha MM
HaKoH 1. jaHyapa 2011. roguHe),

U3mjeHe pasHmx CtaHgapaa “YHanpujehewa MOPC (nepuog 2011. - 2013.)“
Koja cy pe3ynTtaT roauuwmer yHanpujehewwa MOPC (MOPC 1, MOPC 3, MOPC 13
u UAC 40), ca um/bem OTKNarbarba HeycariaweHoCTU M ycarnalaBara TeKCTa
(M3MjeHe 6M Tpebasio Ja ce NpUMjeHe 3a rofuwHbe NepMoae Koju MoYMbby Ha
WM HakoH 1. jyna 2014. roamHe)

M3mjeHe pasamumTux cTtaHgapga “YHanpujehewa MOPC (2012.)“ koja cy
pesynTtaT roguwer yHanpujeherwa UMOPC objaB/beHa 17. maja 2012. roguHe
(MOPC 1, MAC 1, UAC 16, MAC 32, UAC 34), ca uu/bem OTK/artbarba
HeycarialweHoCTM M ycarjawaBaka TeKcTa (M3mjeHe 6M Tpebano jpa ce
npuMjeHe 3a roguwme nepmoge Koju noumkby Ha MAM HakoH 1. jaHyapa 2013.
roavHe)

U3mjeHe pasHmx CtaHgapaa “YHanpujehewa MOPC (nepuog 2010. - 2012.)“
Koja cy pe3ynTaTt roguvwmer yHanpujehewwa MOPC (MOPC 2, MOPC 3, MOPC 8,
NOPC 13, MAC 16, MAC 24 1 MAC 38), ca umM/beM OTK/Iakarba HeycariaweHoCTH
M ycarnallaBaka TEKCTa (M3MjeHe 6M Tpebaso fa ce NMpuUMmjeHe 3a roauulrbe
nepuoae Koju noummy Ha M HakoH 1. jyna 2014. roguHe),

U3mjeHe UOPUL, 14 “UAC 19 - TpaHMua gedUHUCAHMX MpHMarba 3anoC/IEHMX,
MMHMMYM 3axTjeBa (poHAa M HMXOBa MHTepaKuMja” - MpeTniata MMHUMAJTHMX
3axTjeBa poHAa (Ha CHa3u 3a rogMiUkbe Nepuoje Koju NoyYmnkby Ha MM HaKoH 1.
jaHyapa 2011. roauHe),

MOPUL, 17 “TpeHoC HeHOBYaHMX CpeAcTaBa BJacHWMUMMa npegyseha” (Ha
CHa3M 3a rogmiltbe Nepmoe Koju nouumy Ha MaM HakoH 1. jyna 2009. rogmuHe),
MOPULL 18 “IpeHoc cpeacTaBa KOMMTEHTMMA” (Ha CHa3M 3a roAulUbe nepuvoae
KOju MOYUUtbY Ha MM HakoH 1. jyna 2009. roauHe),

MOPULL 19 “YKnparbe obGaBe3sa MHCTPYMEHTMMa Kanutana” (Ha CHasu 3a
roaviire nepuoie Koju noummy Ha i HakoH 1. jyna 2010. roamHe),

MOPULL 20 “TpoLKoBM OTKPUBKE Yy MPOM3BOAHO] (pa3m MOBPLUMHCKMX PYAHMKA”
(Ha CHas3M 3a roguwmwe nepuoae Koju MouMkby Ha MAM HakoH 1. jaHyapa 2013.
roamHe),
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

2.  OCHOBE 3A CACTABJ/bAME WM MPE3EHTALMJY OUHAHCUMICKMX M3BJELUTAJA U
PAYYHOBO/CTBEHM METO/, (HacTaBak)

2.2. Y1tuuaj

M npuMjeHa HOBMX WM peBuaMpaHMX MehyHapogHMx cTaHgapga 3a

¢UHaHCcHjcKo wu3BjewTaBawe (“UOPC”) u  MehyHapogHMX pavyyHOBOACTBEHMX
ctaHaapaa (“MAC”) (HacTaBak)

(6) O6jas/meHu cmaHAapdu u mymavera Ha cHasu y mexkyhem nepuody Koju jow ysujek
HUCy 38aHUYHO npesedeHuU U ycsojeHu ¥y Penybauyu Cpnckoj (Hacmasak)

U3mjeHe UDPC 9 “OuHaHCUjcKM MHCTpYMeHTH” n UPPC 7 “DuHaHCHjCKM
UHCTpyMeHTU: O6jenogaruBarba” - O6aBe3HM gatym npumjeHe UOPC 9 u
objenofarmBatba nNpenacka (Ha CHasM 3a rofuilurbe Nepuoje Koju MouMkby Ha
WU HakoH 1. jaHyapa 2015. roamHe

MOPUL 21 “Aark6uHe” (Ha CHa3M 3a roguiltbe nepuvoae Koju Mouukby Ha Mm
HaKkoH 1. jaHyapa 2014. rogamHe) u

,,CBEOOYXBAaTHM OKBMP 3a (PUHAHCHUjCKO wm3BjewTaBawe 2010. roamHe“ wTo
npeactas/ba M3MjeHy ,,OKBMpa 3a npunpemMare U npuMkasmBake GUHAHCUJCKMX
u3BjewTaja“ (Ha cHa3u of AaTyma ob6jaB/bMBara, 04HOCHO of cenTem6bpa 2010.
roauvHe),

(8) O6jas/meHu cmaHdapdu u mymayera Koju jow ysujek HUCU CMYNuJiu Ha cHazy

Ha paH opobpaBaka 0BMX (PMHAHCMjCKMX WM3BjewTaja, c/besehn HOBM CTaHAapaM,
U3MjeHe cTaHAapAa U UHTepnpeTaumje cy 6une nsgate aim HACY noctane eheKTUBHE:

NMOPC 9 “OUHAHCUCKM MHCTPYMEHTU” M HaKHaZHM aMaHAMaHM (Ha CHasM 3a
roguiltbe nepuoae Koju Noummy Ha AaH Mauv HakoH 1. jaHyapa 2018. roamHe),
U3mjeHe UDPC 11 “3ajegHWuKM apaHkmaHu” - PayyHOBOACTBEHO ObyxBaTare
CTMUaka MHTepeca Yy 3ajeHMYKMM apaHXMaHMMa (Ha CHa3u 3a rogMilrbe
neproLe Koju noummy Ha AaH MM HaKoH 1. jaHyapa 2016. rogmHe);

NMOPC 14 “PauyyHM perynatopHMX akKTUMBHMX BPEMEHCKMX pasrpaHvyera® (Ha
CHasu 3a roguiitbe nepuoie Koju noumnmy Ha gaH MaM HakoH 1. jaHyapa 2016.
roauHe),

MOPC 15 “Npuxoan M3 yroBopa ca Kynuuma” (Ha CHasu 3a roguilmbe nepuoge
KOju NoYmmby Ha JaH MM HaKoH 1. jaHyapa 2018. roguHe);

M3mjeHe MUAC 16 ,HekpeTHuHe, nocTpojeba M onpema“ u HAC 18
,HemarepujanHa ynarawa“ - [lojalwbere  MNpUMXBaT/bMBUX  METOAa
amopTu3auuje (Ha CHasuM 3a roguilibe NepUose Koju NoUUkby Ha AaH MAM HAKOH
1. jaHyapa 2016. roguHe);

M3mjene MAC 16 , HekpeTHWHe, nocTpojerba M onpema “ u MAC 41
»lo/ponpuspega® - MosbonpuBpesa: 3acagu Kao OCHOBHA OMOJIOWKA CpeacTBa
(Ha cHasM 3a roguwie nepuose Koju MouMiby Ha AaH MAM HakoH 1. jaHyapa
2016. roanHe);

U3amjeHe UAC 27 (peBuaupaH y 2011. roamHu) “lojeanHayHu PUHAHCUICKM
usBjewrTaju” - Metog yaena y nojeaHa4yHMM (MHAHCUjCKMM M3BelLTajuma (Ha
CHa3M 3a rofulikbe nepuoje Koju Noummby Ha JaH MM HakoH 1. jaHyapa 2016.
roauHe);

UsmjeHe UAC 28 “UHBecTUUMje Y NpUAPYKEHE EHTUTeTe WU 3ajefHUYKe
noayxsate” n MOPC 10 “KoHconmnaoBaHM MHAHCHM]CKM M3BjewTaju” - MNpoaaja
WM YHOC UMOBMHE M3MeRy MHBECTUTOpa M HErOBOI MPUAPYKEHOr eHTUTeTa
WK 3ajeHUYKOr MogyxBaTa (Ha CHasW 3a rofuikbe Nepuoje Koju MouMkby Ha
JaH MM HakoH 1. jaHyapa 2016. roguHe) m
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

2.2,

(8)

3.1.

OCHOBE 3A CACTABJ/bAHKE M MPE3EHTALMJIY OUHAHCUICKMX M3BJELITAJA M
PAYYHOBO/CTBEHM METO/, (HacTaBak)

YTMuaj M npuMMjeHa HOBMX WM peBuaupaHux MeRyHapogHuX cTaHgapga 3a
¢UHaHCcHjcKo wu3BjewTaBawe (“UOPC”) u  MehyHapogHMX pavyyHOBOACTBEHMX
ctaHaapaa (“MAC”) (HacTaBak)

O6jas/beHu cmaHAapdu u mymayvyera Koju jow ysujeK HUCU cmynujiu HaA cHaz2y
(Hacmasak)

" M3mjeHe pasHux CrtaHaapaa “YHanpujehewa UOPC (nepuwog 2012. - 2014.)“
Koja cy pesyatart roguwmer yHanpujehewa MOPC (MOPC 5, MOPC 7, NMAC 19 u
MAC 34), ca uM/beM OTKNamaka HeycarnaweHoCTH M ycarjallaBakba TeKCTa
(M3MjeHe 6M Tpebasio Aa Ce NMpUMjeHe 3a roauiube Nepuoae Koju Nnouvmiby Ha
WU HaKoH 1. jaHyapa 2016. roamHe).

NMPErNEA] 3HAYAJHUX PAHYHOBOACTBEHUX MOZIMTUKA
PeanusosaHu npuxoamn

Peanv3oBaHM npuxogu o6yxBaTajy npuvxofde of AUBMAEHAW 04 AoMahMx M CTpaHMX
eMUTEeHaTa, NpMxoje oj KamaTta Ha xapTuje oA BpujeaHocTtu ("XoB").

lMpuxodu 00 kKamama

Mprxoam oa Kamarta Ha (DMHAHCUjCKY MMOBMHY Ce MpM3Hajy Kaja je BjepoBaTaH nNpuaus
6yayhnx eKOHOMCKMX KopucTu DoHAy M Kaja je M3HOC npuxoda Moy3AaHO MjepJbMB.
Mpuxoa oA Kamarta je BPEMEHCKM pasrpaHMyeH U Mpu3Haje ce MeToAoM edeKTUBHe
KamaTHe cTone, Koja npeacTaB/ba CTOMY KOja TayHO AMCKOHTYyje (CBOAM) npouujereHe
6yayhe HoBYaHe TOKOBe Yy TOKY OYEKMBAHOI BMjeKa (PUHAHCUjCKE MMOBMHE Ha HETOo
HaZlOKHaJMBY BPMje4HOCT T€ MMOBMHE MPUIMKOM MHULMjAJTHOT NMpU3HaBakba.

PeanuzosaHu dobuyu u 2ybuyu o0 yaazarba

PeannsoBaHM gobuum M rybuum of ynararba ce obpayyHaBajy Kao pas/iMKa OCTBapeHe
npogajHe U HabaBHe, OAHOCHO KHMUIOBOACTBEHE BPMjEAHOCTMU akuMja, U eBUAEHTUPAjY
ce y OKBUPY B6M1aHCa ycnjexa Kao HETO peasiM30BaHU J06UTaK/ (rybuTaK) oA TpaHcakumja
ca ynarammma.

lMpuxodu 00 dusudeHOu

Mpuxoam of AuBMAEHAM o AoMahux eMuTeHaTa ce eBMAEHTUpajy Y TPEeHYTKY Kaja
doHA ocTBapyM NpaBo Ha AMBUIEHAY.

Yapyere ApyliTaBa 3a ynpas/batbe€ MHBECTULMOHUM (hoHAOBUMA (Y OKBMPY MpuBpeaHe
Komope Penybnvke Cpncke) ce obpatmno CaBjeTy 3a payyHOBOACTBO M PEBM3U]Y
Peny6amke Cpncke pagu faBara MULWL/bEA O PAYyHOBOACTBEHOM TPeTMaHy AUBUAEHAE
"HannaheHe" Kpo3 aKuuje eMUTEHTa Y NOCI0BHUM KhbMrama MHBeCTUTopa (poHaa).
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

3.1.

3.2,

NPErJEA 3HAYAJHUX PAYYHOBOACTBEHUX MOJIMTUKA (HacTaBak)
PeanusoBaHu npuxogun (Hactasak)

CaBjeT 3a payyHOBOACTBO M peBu3ujy Penybnvke Cpricke je goctaBuo Yapyxkeky CBoje
Muwbere 6poj 06.15/020 - 2105/6/7 - 1/11 op 8. debpyapa 2012. rogmHe y Kojem je
HaBeo Aa AMBUAEHAY Y 06/MKY 6ecniaTHUX aKLMja Tpeba NpM3HaTH Kao NpMxod nep1oja
y MNOCNOBHMM Kmburama wuHeecTuTopa. CtaB CaBjeTa 3a payyHOBOACTBO M PeEBU3UJY
Peny6nnke Cprcke je, Aa YMtbEHMLA Aa Ce NMOTpPaXKMBakba 3a AMBMAEHAE He "Hannahyjy”
y FOTOBMHM, HErO Yy aKuujama, HuMje o mpecyAHOr 3Hadvaja 3a npu3HaBakbe npuxoga of
AvBUAEHe, jep je NOTMYHO HECrnopHO Aa ce KoA MHBecTMTopa (dboHAaa) Aelwasa peanaH
NPUANB EKOHOMCKMX KOPUCTU MO OCHOBY HamMMpeHba NoTpaykMBatba 3a AMBUAEHAE.

PeanusoBaHu pacxoau

MOC/NIOBHM pacxoau ce eBMAEHTMPAjy Y TPEHYTKY HMXOBOr HacTaHKa. ocnoBHe pacxoae
®oHAa uMHe: HakHada JpyluTBY Mo OCHOBY MpoBM3Mje 3a ynpas/batbe OHAOM, HaKHage
ZenosuTapy, HakHage Perncrpy, HakHaje M TPOLLUKOBM Y1aHOBA HaA30pHOr oa6opa Kao M
0CTa/IM pacxogu.

HakHada Jpywmay 3a ynpas/barbe

Pacxofm no ocHoBy HakHaga JlpyluTBY 3a ynpaB/batbe Ce €BUAEHTUPAjY Y BUCMHM M3HOCA
obpayyHaTtor of cTpaHe Peructpa. BucMHa HakHage 3a ynpaB/barbem  (OHAOM
obpayyHaBana ce y CKnagy ca 4jaHom 66. 3aKoHa O WMHBECTULUMOHMM (DOHAOBMMA, Y
KojeM je peduHMCaHO Aa roamilktbM M3HOC MPOBM3MjE 3a ynpaBs/barbe (POHAOM MOXKe
M3HOCUTK HajBuLe 3.5% NpocjeyHe roauilbe HETO BpUjeAHOCTU MMOBMHE hoHAa.

Y Toky 2007. roguHe, Komucuja je ycsojuna lMpaBUAHWK O yTBphMBaky BpUjeaHOCTU
UMOBMHE MHBECTMUMOHOT poHAa M 06padyHy HETO BPMjE€AHOCTU MMOBMHE MO yAjeny uam
no akuuju uHeecTMumoHor doHza ("Cnyxéenn rnacHmuk PC", 6poj 102/07, y pasbem
TekcTy 'TlpaBUAHMK"). YnaHom 22. lpaBuMaHMKa feduHMCaHa je M BUCMHA HaKHaje
APYWTBY WM HaKHaje 6aHuM Jeno3utapy Koja 3aBMCM 0f Y4ecTasoCTU BpejHoBaa
MMOBMHE (OHAA (32 MHBECTMUMOHM (POHA Ca jaBHOM MOHYAOM - 06payvyH BpMjeLHOCTM
HETO MMOBMHE Ce BPLUM HajMare jeaHOM MjeceyvHo, y CKaady ca npocnekToM doHaa), U
TO HA OCHOBMLY KOjY YMHM YKYMHa MMOBMHA (DOHAA YMareHa 3a M3HOC obaBe3a oHza, a
obpayyHaTM M3HOCKU TepeTe MMOBMHY (doHaa. HaBegeHa HakHaja ce obpadvyHaBa Ha
yTBpHEHY OCHOBWLY MpUMJEHOM MNOjeAMHAYHMX KoeduumjeHaTa roAmbux cTona
HaKHaZa, Yy 3aBMCHOCTM o4 6poja AaHa BpefHoBakha. HakHaga 3a ynpaB/batbe He
obpayyHaBa ce Ha CpeAcTBa Koja MHBECTMUMOHM (DOHA ynaxe y Apyre MHBECTMUMOHE
¢oHA0BE KOjMMa ynpaB/ba UCTO APYLUTBO 3a yrpaB/bakbe.

YnaHom 5. TlpaBuiHMKa O wM3MmjeHama M JonyHama [lpaBu/HMKA O yTBphMBaky
BpPMjeAHOCTM MMOBMHE MHBECTULMOHOI (hOHAA M 06padyHy HETO BPUjEAHOCTU MMOBMHE
no yajeny vamM no akuuju uHsectmumoHor donaa ("CnyxxoeHm rnacHuk PC", 6poj 4/08)
AeduHucaHo je pa ce ytBphMBarbe BpMjefHOCTM MMOBWMHE MHBECTMUMOHOr ¢oHAa M
06payyH HETO BpMjeaHOCTU MMOBMHE MO yAjeny UM No akumju MHBECTMUMOHOr hoHAa, a
CaMMM TUM M ObpayvyH HaKHaZe 3a yrnpas/batbe, BpLUM ModeBwM of 1. aeuembpa 2007.
roguMHe. HakHaza 3a ynpaB/batbe (OHAOM obpayyHaBana ce Ha yTBpheHy ocHoBMUY
npumjeHom ctone oa 2.50% Ha ocHoBuMuy mowTyjyhn orpaHmMyera 13 YnaHa 79. 3akoHa.

MpaBuaHMKOM O wM3MjeHama [lpaBuaHMKa o yTBphMBawy BpUjEQHOCTM MMOBMHE
MHBECTMLMOHOT oHAa M 0OpaYvyHY HETO BpPUjeAHOCTU MMOBMHE MO yAjeny Mam no akumijm
uHBecTMUMoHor doHaa ("Cnyx6enu rnacHmk PC", 6poj 23/10 1 120/12) HUCY MUjeraHe
HaBeJeHe oapezbe.
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

3.2,

3.3.

NPErNeA 3HAYAJHUX PAYYHOBOACTBEHUX MOJIMTHUKA (HactaBak)
PeanusoBaHu pacxoau (HactaBak)
HakHada [pywmasy 3a ynpas/barwe (Hacmasak)

JAaHa 17. centembpa 2015. rogmMHe, ycBojeHe cy M3meHe M ponyHe 3aKoHa O
UHBECTULUMOHUM oHAoBMMA ("Cnyx6eHn rnacHuk PC", 6poj 82/15 of 6. oktobpa 2015.
roaMHe, y fJa/beM TeKCTy: "M3meHe M gonyHe 3aKoHa"). HaBegeHe M3MeHe M JomnyHe
3aKoHa cTynune cy Ha cHary 14. oktobpa 2015. rognHe u wuma je, namehy ocrasnor,
npeasvheHo M Ja ce HaKHaja ApPYyWwTBY 3a yrpaB/batb€ 3acHMBA Ha MNOHAEPUCAHO]
NPOCjeYHOj roAMLLIKOj TPXKULIHOj BpMjeAHOCTM OHAA YMECTO Ha MPOCEYHOj roAMLIHOj
HeTo BpUjeaHOCTM MMOBMHE doHJa.

HakHada Peaucmpy u deno3zumapy

HakHaga Peructpy ce ogHoce Ha TpowkoBe ®oHAa HacTasne Mo OCHOBY YyroBopa ca
LleHTpanHWM pernctpom xapTmja o BpujeaHoCTH a. 4., barba Jlyka koju 3a PoHf obaB/ba
nocnoee JenosvTapa, Bohewe KibWre akuuoHapa M permcTpaumje xaptvja o
BpMjEeaHOCTH.

TpowkKosu KynosuHe u npodaje yiazara ®oHda

TPOLLKOBM KynoBUHE M Npojaje ynaratba ce 0AHOCE Ha TPOLUKOBE MO OCHOBY YroBOpeHe
npoBusuje 6ep3aHCKOM nocpeaHuKy. MpoBu3mja Gep3aHCKOM MOCPeAHUKY NpeacTaB/ba
YroBOpeHu npoueHaT BpMjeaHOCTM M3BpLLEHe TpaHCaKuMje KyrnoBuHe M npojaje xaptuja
0f, BpUje4HOCTM, ca ypayyHaTMM TPOLIKOBMMA TPaHCaKuuje, HakHazoM barbanyykoj
6ep3n U Pernctpy, Kao M TPOLIKOBMMA NATHOr NpoMeTa. TPOLKOBM Ce eBUAEHTMPAjY Y
MOMEHTY npujema obpayyHa Gep3aHCKOr nocpeAHUKa O M3BPLIEHOj TPrOBUHM Yy CTBApHO
HacTasioM M3HOCY.

OcTanu np1xoam U pacxoam
OcTasiM NpUXOAM M PACXOAM CE KHbMKE MO Hauyesy y3pouyHOCTH.

YnaHom 66. 3aKOHa O MHBECTMUMOHMM (DOHAOBMMA AePMHMCAHM CY TPOLIKOBM KOju ce
UCK/bYYMBO Mory nsiahatM M3 MMOBWMHE 3aTBOPEHOI WMHBECTULUMOHOr (pOHAA Ca jaBHOM
MOHYZOM, a KOjU Cy yjegHo u npeasuheHu npocrnektom PoHza. HaBeaeHWM TPOLIKOBM
obyxsaTajy csbegehe TpowkoBe: HakHaga /JpywTBy, 6aHuM agenosutapy, Peructpy,
TPOLUKOBM Y41aHOBMMA HaJ30pHOr 0Z60pa, TPOLKOBWU peBU3Mje, TPOLUKOBM aiBOKATCKMX
ycayra, npoBu3mje, M OCTasM TPOLIKOBM Yy BE3M cCa CTMUAkbeM M MpoAajoM MMOBMHE
®doHAaa.

YKYMHU U3HOC CBMX TPOLLUKOBA, KOjU CE KibMKe Ha TepeT 3aTBOPEHOr WMHBECTULMOHON
doHAa ca jaBHOM MOHYAOM, MCKasyje ce Kao NnoKasaTesb YKYMHMX TpoLKoBa. lMoka3aTesb
YKYMHMX TpowKoBa (oHAa He Moxke 6uTM Behu of 3.5% npocjeyHe roauwrbe HEeTo
BpMjeaHOCTM MMoBUHE oHAaa (04 14. okTobpa 2015. roanHe - noHAepucaHe npocjeyHe
roavirbe TPXMLWHe BpujeaHoCcTU ¢oHza). CBe HacTane TpoLwKoBe, KOju y ofpeheHoj
rogvHu npehy HajBMWKM AOnylITEHM MOKasaTesb YKYMHMX TPOLIKOBA Yy BMCMHM oA 3.5%,
CcHocu /lpyluTBO 3a ynpaB/batbe.
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

3.4.

NPErNEA 3HAYAJHUX PAYYHOBOACTBEHUX NMOJIMTUKA (HactaBak)
duHaHCHjCKa MMOBMHA

Cea dmHaHCHjCcKa MMOBMHA Ce Npu3Haje, OAHOCHO NpecTaje ce npM3HaBaTW Ha AaTym
TproBaka Kaj je Kynonpogaja dwuHaHcHjcKor cpeacTtBa AedMHMCaHa YroBOPEHUM
AATYMOM  MCropyKe  (pMHaHCHUjCKOr cpeactBa Yy POKOBMMA YTBphEeHMM  npema
KOHBEHLUMjaMa Ha MpeaMETHOM TPXKMUWTY, W MHMUMjaNHO je MjepeHa no dep
BPMjeAHOCTM, YK/by4vyjyhu TpaHCakuuoHe TpowkKoBe. ®MHAHCHjCKAa UMMOBMHA je
KnacudukoBaHa y c/begehe Kateropuje: MHaAHCHjCKa MMOBMHA "Nno ¢ep BpujeaHOCTU
Kpo3 6unaHcC ycnjexa”, mHaHCUjCKa MMOBMHA “"pacrosioxkMBa 3a nNpoaajy”, "y nocjeay Ao
pocnujeha”; Te "maTm KpeaMTH M noTpaxkueama”. KnacuduKkauuja 3aBucu og npupoae m
cBpxe hMHaHCH]CKe MMOBUHE, U oapeheHa je Yy TPeHYTKY MHULMjANHOr NpU3HaBaka.

@uHaHcujcka cpedcmsa no gep spujedHocmu Kpo3 busiaHc ycnjexa

®duHaHcHjcKa cpeacTBa No ¢ep BpUjeaHOCTM Kpo3 OMIaHC ycnjexa ce OoAHOCE Ha
drHaHCHjCcKa cpefcTBa Koja 3a40BoJbaBajy 6M10 Koju oa csbeaehmx ycnosa:

a) Knacm@UKoBaHO je Kao OHO Koje ce ApKW paau TproBama, Mu
06) nocsuje noyeTHor npu3Haka HasHayeHo je of cTpaHe ®oHza no dep
BpMjeAHOCTM KpO3 BMaaHC ycnjexa.

Jobutak nam rybutak og prMHaHCHMjCKOr cpeacTBa KnacMdmKoBaHor no dep BpuMje4HOCTH
Kpo3 OMaaHC ycrjexa, KOju ce jaB/ba Kao noc/beguua npomjeHe dep BpuUjeaHOCTM
(dUHaHCcHjcKor cpeacTBa, MNpu3Haje ce AMPEeKTHO Yy KanuTas, y OKBUpY Mnosuumje
"HepeanusoBaHu J06MUM WM TyoMUM NO OCHOBY (UMHAHCUJCKUX cpeacTaBa no dep
BPMjeAHOCTM KpO3 6GuMNaHC ycnjexa’, AOK (DMHAHCMJCKO CpeaCcTBO He MpecTaHe Ja ce
npusHaje, kaga he akyMyaupaHu Jo06UTaK MM TyOMTaK NPETXOAHO MpU3HaT y Kanutany
OUTU NpU3HaT Yy A0OUTaK MM TYOUTaK.

®uHaHcujcka cpedcmaa pacnosioxusa 3a npodajy

duHaHCHMjCKa cpeacTBa pacnofiokuBa 3a npoAajy cy HeaepuBaTMBHaA (DMHAHCMjCKa
CpeAcTBa Koja Cy Ha3HayeHa Kao pacroJsioXkMBa 3a NpoAajy M HUCY KaacudUKoBaHa Kao
"naTM KpeamuTu U noTpaxkuBama“, dUHAHCMjCKa MMOBMHA "y nocjeay Ao gocnujeha” mam
d1HaHCHjCcKa cpefcTBa Ha3HadeHa "no ¢ep BpMjeaHOCTM Kpo3 BuaHc ycnjexa”.

JobuTtak nnm ryoutak og huHaHCHUJCKOr cpeacTBa KaacMUKOBAHOI Kao "pacnosioXMB 3a
npoaajy”, Koju ce jaB/ba Kao noc/beguua npomjeHe cdep BpUjeaHOCTU (DUHAHCUCKOr
cpeacTtBa, Ce Mnpu3Haje AMPEKTHO Y KanuTtan, Yy OKBMpY no3suumje "PesanopusaumoHe
pesepBe Mo OCHOBY GUMHAHCUJCKMX CpeAcTaBa pacrnofioKMBMX 3a Mpoaajy”, Aok
MHAHCM]CKO CpeACTBO He MpecTaHe Ja ce npusHaje, Kaga he akyMmy/auvpaHu Jo6WUTaK
WK ryBuTaK, NPETXOAHO NPM3HaT Y Kanutany, 6UTHM NpusHaT y 406MTaK Man ryouTaK.

®uHaHcujcka cpedcmsa Koja ce dpxe do docnujeha

duHaHCHjCcKa cpefcTBa Koja ce gpxe Ao gocnujeha cy HeaepvBatHa (MHAHCMjCKa
cpeacTBa ca MUKCHMM MM OApeAUBMM McnlaTama M PUKCHMM gocnmjehem Koje doHa
HamjepaBa M MOXKe Ja ApXM A0 aocnujeha usyses:

a) cpefcTaBa Koje je ®OoHA HaKOH MOYeTHOr Mpu3HaBaka KaacMUKOBAO MO
dep BpujegHOCTH Y BrUnaHcy ycnjexa,

6) cpeacTaBa Koje je PoHA HaKOH MOYeTHOr Mpu3HaBakba KAacudUKOBaO Kao
pacnosioxmBe 3a Npoajy u

B) cpejcTaBa Koja ncnymaBajy AedUHMLM]Y 3ajMOBa M MOTpaXkMBakrba.

17



3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

3.

3.4.

NPErJEA 3HAYAJHUX PAYYHOBOACTBEHUX MOJIMTUKA (HacTaBak)
®uHaHcHjcka MMoBMHa (HacTaBak)
Jlamu kpedumu u nompaxxusara

MoTpaxkmBartba Of Kynaua, KpeautM M ocCTana MnoTpaxkMBarba cCa (UKCHUM MU
oZpeamBum nnaharbMMa Koja He KOTMPAjy Ha akTMBHOM TPXMILTY KAacMbUKYjy ce Kao
Kpeaut U noTpaskuBarba. KpeauTu u moTpaxuBarba BpeAHyjy ce Mo aMopTM30BaHOM
TPOLLKY, MpUMjeHOM MeTofe edeKTMBHE KaMaTHe CTOMEe, YMarbe€HW 3a npouujerbeHo
yMatbetbe BpujeaHocTM. [lpuxoa of KamaTe ce npusHaje npuMjeHoM edeKkTMBHe
KamaTHe CTome, OCMM Y C/ydajy KpaTKOpPOYHMX MOTpaskmBatba, rAje 6u Mpu3HaBarbe
npmxoaa 6mn0 HemaTepujasHo.

YMarberwa uUHaHCUjcKe uMoBUHe

®uHaHCHUjCKa MMOBMHA, OCMM MMOBMHE MCKasaHe no dep BpMjeAHOCTM Kpo3 GMaHC
ycnjexa, npouMjereHa je 3a MHAMKATope yMarbeha Ha CBakM JaTyM Ou/aHCa CTamba.
duHaHCHjCKa UMOBMHA je YyMareHa TaMo raje je AoKasaHo Aa, Kao pe3ynTar jegHor uam
BMWeE Aorahaja Koju Cy ce AeCUM HaKOH MOYETHOr NMpu3HaBaka (GUHAHCUjCKE MMOBUHE,
npoumjerbeHn 6yayhm HoBYaHM TOKOBU MHBECTULM]jE CY U3MUEHEHN.

3a aKuuje Koje He KOoTMpajy Ha 6ep3u, a KnacMdMKOBaAHE Cy Kao PacnosioKMBE 3a
npoAaajy, 3HayajaH Mau NpoayxeH naj y dep BpumjeAHOCTU BpUjeAHOCHOr nanmvpa UCMoj
HEroBOr TPOLLKa CMaTpa Ce 06jeKTUBHMM J0Ka30M yMatbetba.

3a cBy ocTany (OUHAHCUJCKY MMOBMHY, YK/byuyjyhu OTKynuBe xapTuje oA BpUjeLHOCTU
KnacM@uKoBaHe Kao pacrnosiokuBe 3a Npoaajy, U noTparkuBaktba MO (DMHAHCUJCKOM
3ajMy, 06jEKTMBaH [0Ka3 yMarera MOXKEe YK/bYUMTH:

. 3HavajHe uHaHCHjcKe TelwKohe n3gaBaoLla MM KOPUCHUKA; UK
o NponycT UK AeIMKBEHLMja Y OTNIAaTM KamaTe UK FIaBHULE; UK
. moryhHocT aa he ayXHUK aohu y cTevaj nam dUHaAHCHUJCKY peopraHmMsaumiy.

3a ogpeheHe KaTeropuje UHAHCUjCKE MMOBMHE, Kao LUTO Cy MoTparkMBakba 04 Kynaua,
CpeAcTBa 3a Koja je npouMjerseHO Aa HWUCY yMarbeHa, MnojeAMHAyYyHO ce HaKHagHO
npoujemwyjy 3a yMarere Ha KONEKTUMBHOj ocHOBWU. O6jeKTMBaH JOKa3 YyMarbehba
nopTtdosiMa noTpaxmBara MOrao 61 yK/by4yMTH NpeTxoaHo McKkycTBo PoHAa y Hansatu,
Kallkere y HannatM HakoH nepuoga fgocnujeha, Kao M NpoOMjeHe Yy HaUMOHANHUM MU
JNIOKa/IHUIM EKOHOMCKMM YCJIOBMMa KOjU Cy Y Yy3ajaMHOj Be3M ca Heu3BpLUEHEM
noTpaxuBama.

3a (PUHAHCUJCKY MMOBWMHY MCKasaHy MO amMOpPTM30BAHOM TPOLLKY, M3HOC yMakbera je
pas3iiMka u3Mehy KebUroBoACTBEHE BpUjEAHOCTM MMOBMHE M Cajallibe BpUjeaHOCTM
npoumjerbeHnx 6yayhux HOBYaHWMX TOKOBA, [AMCKOHTOBAHWX KopucTehn opurMHanHy
edeKTMBHY KaMaTHYy cTony dMHAHCHCKOr cpeacTBa.
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3.4.

NPErJEA 3HAYAJHUX PAYYHOBOACTBEHUX MOJIMTUKA (HacTaBak)
®uHaHcHjcka MMoBMHa (HacTaBak)
BpedHosame ynazara y xapmuje 00 8pujedHOCMU - NOYeMHO NPU3HABAH:E

Ynaraka PoHaa ce cactoje o4 ynarakwa Yy aKuuje, ynararwa y 0b6BesHMUe, yiarawa y
Tpe3opcKe 3anuce U ynaramwa y yajene apyrux oHaoBa.

Y cknagy ca NpaBMAHMKOM 0 yTBpHKBatky BpPUjeAHOCTU MMOBUHE MHBECTMLMOHOT (hOoHAA
“ 06payvyHy HETO BpMje4HOCTU MMOBMHE NO yAjeny Uan no akumju MHBECTUMUMOHOr hoHaa
("Cnyk6eHu rnacHuk PC", 6poj 102/07, "TIpaBUAHMUK"), PMHAHCMjCKA MMOBMHa (oHAa
NnoYyeTHO ce npu3Haje no dep BpUjeAHOCTM TpaHCaKuMje, OAHOCHO MO TPOLUKY CTMUaHa
KOjU Yy uMjeHy nojeaMHayHe MMOBMHE YKJ/byyyje WM TpaHCaKUMOHE TPOLIKOBE KOjU CYy
AMPEKTHO MOBE3aHM Ca CTMLAHEM MMOBMHE MM HacTaHKa obaBese. M3y3eTaKk y ogHocy
Ha npeTxoAHO jecTe (MHAHCUjCKA MMOBMHA KOja Ce HakHagHO BpefHyje no dep
BPMjeAHOCTH, a YMnju ce edeKTU npomMjeHe dep BpUjeaHOCTU oaparkaBajy Ha pesysrtaTe
nocnoeata ¢doHAA, KOjOj Cce MpW NOYETHOM Mpu3HaBaky He AoJajy TpaHCaKLUMOHM
TPOLLKOBM.

BpedHosarwe ynazarwa y xapmuje o0 8pujedHOCMU - HAKHAOHO 8pedHOBAHE

HakHagHO BpeaHOBake MMOBMHE M o6aBe3a (poHAA BpLM CE€ Y 3aBUCHOCTM Of BpCTe
UMOBMHE M MpoBefeHOj KnacuduKauuju, a y cKnagy ca noMTUKOM yJaraka ApyLiTa
KOja je AedmHMCaHa NPOCMNEKTOM U cTaTyToM boHAa.

Kog 3aTBopeHuX MHBECTUUMOHMX oHAoBa, dep BpMjeaHOCT BAACHMYKMX XapTuja of
BpMjeaHOCTM Kojuma ce Tpryje y Peny6amum Cpnckoj, a Koje cy yBpLITEHE Ha C/10604HO
6Eep3aHCKO TPXKULLUTE, 3a0KPYKYyje ce Ha YeTMpu JeuuManHa Mjecta M obpayyHaBa Ce Ha
JAaH yTBphMBatba BpMjeJHOCTU MMOBMHE (hoHAA NPMMjEHOM MPOCjevyHe uMjeHe TproBakba
NnoHAepucaHe KOJIMUMHOM XapTuja of BpMUjeAHOCTM MPOMETOBaHMX Ha 6ep3u, Te
npujaB/beHMX GIOK NOC/IOBa, y NeEpMoAy 3a KOju Ce M3pavyHaBarbe HETO BpUjeaHOCTM
MMOBMHe oHAA BPLUM, aKO je UCnyHeH jeaaH oj c/beaehmx ycoBa:

a) y noc/bearnx 30 gaHa of AaHa M3padvyHaBarba HETO BPUjEAHOCTU MMOBMHE,
06MM NMpOMETa M3HOCK HajMmare 1% oA YKynHor 6poja TUX akuuja y ontuuajy
(yKynaH 6poj eMMTOBaHMX aKuUMja yMameH 3a 6poj CONCTBEHMX aKuMmja Y
BJTACHMLITBY eMUTEHTA), YK/by4yjyhn 1 npujaB/beHe 610K Nocaose, Man

0) y Noc/berux BaHaecCT Mjeceum o AaHa U3padyHaBara HeTO BpUjeLHOCTU
UMOBMHE, 06MM MPOMETa M3HOCKU Hajmake 6% 0f YKYMHor 6poja TMX aKuMja
y onTuuajy.

AKO BJlaCHMYKe XxapTuje of BpUjeaHOCTM M3 nopTdesba 3aTBOPEHUX MHBECTMLMOHMX
¢doHaoBa Kojuma ce Tpryje y Peny6amum Cpnckoj, Ha c10604HOM 6GEpP3aHCKOM TPXKMULTY,
ucnymwasajy jeaaH of ABa HaBeAeHa YCJ/I0Ba TPXMLLUHOCTM, a y NepUOLY 3a KOjU Cce BpLUM
u3padvyHaBare HETO BpMjefHOCTM MMOBKMHE (DoHZa HUje BUIo Tproeamba, 3a yTBphMBare
dep BpUjegHOCTU NpUMjetbyje ce LMjeHa U3 noc/bearer 0bpavyyHCKOr nep1oaa.

BnacHnuke xaptmje o BpuUjeaHOCTU Koje He ucnywasajy HM jeaaH off HaBejeHa [JBa
yCnoBa TPXMLLUHOCTM, BpeAHYyjy ce no TexXHMKaMa npoujeHe Koje cy aeduHucaHe
ogpenb6ama MAC 39 “OMHAHCMjCKM MHCTPYMEHTM: MpM3HaBame M oamjepaBare”, a y
CKnagy ca ynaHom 1. MNpaBuaHKUKa o M3mjeHama lNpaBuaHMKa o yTBphUBamy BpMjeaHOCTH
MMOBMHE MHBECTMLUMOHOI (POHAA M 0O6padyHy HETO BpUjeLHOCTU MMOBMHE MO yajeny nam
no akuuju uHeecTuumoHor doHga ("Cnyxbenm rnacHuk PC", 6poj 23/10).
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3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

NPErJEA 3HAYAJHUX PAYYHOBOACTBEHUX MOJIMTUKA (HacTaBak)
®uHaHcHjcka MMoBMHa (HacTaBak)

BpedHosawe ynazawa y xapmuje 00 8pujedHOCMU - HAKHAOHO B8peodHOBAHe
(Hacmasak)

Koa 3aTtBopeHMx MHBeCTMUMOHMX (pOHAOBa, dep BpUjeaHOCT BJIACHWYKMX XapTuja o
BpMjeaHOCTM Kojuma ce Tpryje y Peny6imum Cpnckoj, a Koje Cy yBplTEHE Ha CyXKO6eHo
6ep3aHCKO TpXWWTe, ob6padvyHaBa ce TMpPMMjEHOM NpoOCjevyHe UuMjeHe Tprosama
NMoHAepUcaHe KOJIMUMHOM XapTuja of BpMjeAHOCTM MNPOMETOBaHMX Ha 6ep3u, Te
npujaB/beHMX 610K MOCAOBA, a 3a0KPY:KYyje Ce Ha YeTMpU AeLumaliHa mjecTa.

Y  cnyvajy M30CTaHKa  UMjeHe  Ha  M3BjewTajy/noTBpAM MM M30CTaHKa
u3BjewTaja/noTBpae O 3aK/byYeHOM TproBakby Ha JaH yTBphMBaka BpujeaHOCTH, dep
BpUjelHOCT CTeYeHe xapTuje o BpMjeaHOCTM, Koja KOTMpa Ha 3BaHMYHOM GEp3aHCKOM
TPXMIWITY, ObpavyyHaBa Ce Ha OCHOBY MNOC/beAE€ LUMjeHe Te XxapTuje M3 Tprosarba
NPETXOAHMX AaHa, Koje Cy yBpLUTEHe Ha 6ep3aHCKo TpxuLTe. YKoAnKo 3a 90 gaHa Hucy
OCTBapeHM YC/NOBM 3a BpEeAHOBake OBMX BJIACHUYKMX XapTuja oOf BpMjeaHOCTH
nprvMjeHoM, NPeTXOAHO onucaHe, NpocjeyHe LMjeHe, BpeAHOBake Ce BpLUM TEXHMKama
npoujeHe Koje cy paeduHucaHe ogpesbama MAC 39 "OUHAHCKUICKM MHCTPYMEHTM:
npu3HaBake 1 0aMjepaBare”.

HepeanusoBaHu Jo6MUM U ry6ULM NO OCHOBY NpomjeHe cep BpUjeAHOCTHM ynaraka

HepeanusoBaHu A06ULUM U TyOMLM NO OCHOBY MPOMjEHE TPXKMLUHE BPUjEeHOCTU ynaramwa
Cce Mpu3Hajy y KOpPMCT, OAHOCHO Ha TepeT peBasiopuM3auMOHUX pe3epBu (y 6unaHcy
CTama) 3a PMHAHCMjCKa ynarakba pacrnosioxuBa 3a npogajy, a y ciyyajy duMHaHCHUjCKMX
y/arartba HammjereHMX TproBaky Y KOpUCT, OAHOCHO Ha TepeT KanuTana U yK/byYeHu cy
y OKBMpPY Mo3uuMje HepeannsoBaHW J06MUM (rybuuM) No OCHOBY (DUHAHCUjCKMX
cpeacTaBa no ep BpMjeAHOCTM Kpo3 GMiaHC ycnjexa, y3 ofroBapajyha KrkbukKera Ha
KOHTY McnpaBke BpUjefHOCTH, KOjU CBOjMM Cangom CBOAM HabaBHY BpUjeaHOCT yiarama
Ha tMXoBY ep BpUjeaHOCT.

PeannsoBaHu go6uumn 1 ryéuum og npogaje xaptuja og BpujeaHoOCTH

PeanusoBaHmM pJobuumM M ryéuvuM no OCHOBY npojaje xapTuja o4 BpUjeaHOCTH
BpeAHOBaHWX no dep BpMjefHOCTM Kpo3 GMIaHC ycnjexa obpadyHaBajy ce Kao pas/iMKa
u3mMehy npuxoza oa npojaje 1M HabaBHe, OAHOCHO KHbMIroBOACTBEHE BPUjEAHOCTH, JOK Ce
peasmM3oBaHM J06MUM M TyOoMUM NO OCHOBY npojaje xapTuja o4 BpMjeaHOCTH
pacnosioXmMBUX 3a Npoajy obpavyHaBajy Kao pasJ/iMKa OCTBapeHe npojajHe BpujeaHOCTH
M HabaBHe, OAHOCHO KHMroBOACTBEHE BPMjEAHOCTU M TPaHCAKLMOHMX TPOLUKOBA, M
€BMAEHTMPAjy Ce y OKBMpPY BUNaHca ycnjexa Kao HETO peasn3oBaHU AobuTaK/ (rybuTak)
0/ TpaHCaKLMja ca ynaratbuma.

Y1BphuBare HeTo BpMjeAHOCTM MMOBUHE

HeTo BpujefHOCT MMOBMHE 3aTBOPEHOI MHBECTULMOHOr (hOHAA je BpMjeaHOCT MMOBMHE
doHaa (ynarawa yBehaHa 3a KpaTKOpOYHY MMOBMHY) yMakbeHa 3a ob6aBese. Heto
BPMjeaHOCT MMOBMHE MO akuMju doHAa je HeTO BpMjeAHOCT MMOBMHE (hoHAa Cpa3MjepHo
pacnopefleHa Ha CBaKy eMMTOBaHy aKuujy ¢oHAa Yy TPeHyTKy obpadyyHa HeTo
BpMje4HOCTM MMOBMHE oHaa.
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3.8.

3.9.

NPErNeA 3HAYAJHUX PAYYHOBOACTBEHUX NOJIMTUKA (HacTaBak)
FOTOBMHCKM €KBUBANIEHTH M rOTOBUHA

FOTOBMHCKM €KBMBAZIEHTM WM FOTOBMHA YKJ/bY4yjy BMCOKO JIMKBMAHA CPeACTBa Koja ce
Mory Op30 KOHBEpTOBaTM Yy MNO3HaTe WM3HOCEe rOTOBMHe, Y3 6e3HayajaH pU3MK 0
npomjeHe BpUjeLHOCTHU.

Mopesn 1 JonpMHOCKU U3 pesyaTaTta
Texkyhu nope3 Ha dobumak

Tekyhu nopes Ha JOGMTaK NpefcTaB/ba U3HOC KOju ce obpadyHaBa M nsaha y ckiagy ca
3aKoHOM O nopesy Ha Ao6uT. Tekyhu mopes Ha A06MTaK MpeAcTaB/ba M3HOC KOjU ce
o6payyHaBa NpUMjeHOM mMponucaHe nopecke ctorne of 10% Ha ocHoBuuy YTBpheHy
NOpPECKMM BMIAHCOM, KOjy MpeAacTaB/ba M3HOC JOGMTKA Mpuje onopesuBatba No 0AGUTKY
edeKara yckaahmBara Npuxoaa M pacxoa.

Mopecku nponucu Penybamke Cpncke He npeaBuhajy MoryhHOCT Aa ce MoOpecku rybuum
u3 Tekyher nepuoja MoOry KOpPUCTMTM Kao OCHoBa 3a nosBpahaj nopesa nnaheHor y
NpeTxXoaHWM nepuoamMma. MehyTum, ryomum us tekyher neprosa MCKasaHW y MOPECKOM
GUNAHCY MOTY Ce KOPMCTUTM 3a yMarbehe MOopecke OCHoBMLUE 6yayhmx o6padyHCKMX
nepuoaa, am He AyKe o4 NeT roguHa.

O0s10:keHuU nope3 Ha dobumak

OanoxeHW nope3 Ha Jo6uTak ce obpadyHaBa KopuwhereM MeToge YTBphMBara
o6aBe3a npema 6GMNaHCY CTatba, 3a MNPUBPEMEHE pas/MKe MNpoMu3allie M3 pas/uKe
usmelly nopecke ocHOBe MOTpaxuBata M 06aBe3a Yy 6MAAHCY CTakba M HMXOBE
KHWIoBOACTBEHE BpMjeAHOCTM. Bakehe nopecke cTome Ha fAaH 6uMaHca CTarba MM
nopecKke CToMne Koje Cy HaKOH TOr AaHa CTYMW/e Ha cHary, KopucTe ce 3a yTephuBare
pasrpaHMYeHor M3Hoca nopesa Ha JobmTak. OasoxkeHe nopecke obaBese ce NpuU3Hajy 3a
cBe oropesuse npuBpemeHe passnke. OANn0)eHa Nopecka CpeAcTBa ce MpusHajy 3a cBe
046MTHE NpMBPEMEHE pasJivKe U edeKTe NOpecKMX rybuTaka M NOpPecknx Kpeauta, Koju
Ce MOry MpPeHOCUTU Y HapeaHe dUCKanHe nepmojae, A0 cTeneHa A0 Kojer he BjepoBaTHO
nocTojaTv onopesnBu A06MTaK 0f KOjer ce NpeHMjeTU Nopecku rybuTtak u KpeamT Mory
yMarMTH.

Mope3u u donpuHocu Koju He 3asuce o0 pe3ysimama

Mopesn M AOMPUHOCM KOjU He 3aBMCE 0J pesynTata npeAcTas/bajy naaharba npema
BaXXehUM PpenyGiMYKMM M OMWITMHCKMM MpOMNMCUMa paau  (MHAHCUparba pPasHUX
KOMYHaJ/IHUX M penybsIMuKMX notpe6a. OBM Mopesu M AONPUHOCH YKIbYYEHU CY Y OKBUPY
0CTa/IMX TPOLLUKOBA.
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3.10.

NPErNEA 3HAYAJHUX PAYYHOBOACTBEHUX NMOJIMTUKA (HacTaBak)
MoBe3aHa NpaBHa M M3MYKa IMLA

Y cknagy ca ogpenbama 3akoHa O MHBECTUMUMOHMM (oHAoBMMA ("CyKOGEHM rlacHMK
PC", 6poj 82/15) nog noBesaHMM CTpaHama (AMUMMa) ce cMaTpajy:

npaBHa U @u3MUKa SMua Koja cy mMefjyco6HO moBe3aHa BNACHWULUTBOM Ha KamnuTany Mau
yrnpaB/bakbeM Kanutasom, ca 20% man BuLLe rnacuykux nNpaBa WMaM KanuTaaa Uiu Ha Apyru
Ha4MH noBe3aHa paju NocTu3ama 3ajeHUYKMX MOCJ0BHUX LM/beBa, TaKo Ja NnocsioBarbe
M pesyntatu Moc/ioBama jeHor Svua Mory 3HayajHoO yTMUaTWM Ha nocsioBakbe, OAHOCHO
pe3y/aTtaTte Noc/ioBaka Apyror amua.

noBe3aHMM JMLMMa Ce CMaTpajy M Mua Koja cy mehycobHo nosesaHa: 1) Tako fa jefHo
JMue, 04HOCHO NMLA Koja ce cMaTpajy NMoBe3aHMM JIMLMMA Y CKIaZy Ca OBOM a/IMHEjOM,
3ajegHo, NMOCPeaHO MW HeMocpeaHo, yYecTByjy Y APYrom auuy, 2) Tako ga y oba /Mua
yyewhe nma UCTO Mue, OAHOCHO JiMLA Koja ce cMaTpajy NoBe3aHMM JiMumMMa y CKiagy ca
OBOM a/MHejoM, 3) Ha HauMH MpOMMCaH 3aKOHOM KojuMm ce ypehyje nocnoBarbe
npuBpeAHUX ApyLliTaBa M 4) Kao Y1aHOBM ynpaBHOr o60opa M ApYrMx opraHa y ApywTBy Yy
Kojem 06aBsbajy Ty (PYHKLM]jY, OAHOCHO Y KOjEM CY 3aMOC/IEHU, U YaHOBM yiKe nopoamue
TMX NLA;

YlaHOBM Yxe mnopoauue: 1) CYMmpyKHMUM, OAHOCHO /Mua Koja KMBe Y BaHOpPayvHoj
3ajegHUUM, 2) NOTOMUM M NPELM Yy NPaBoj JIMHMjU HEOrpaHMYEHO, 3) CpoaHMUM a0 Tpeher
cTeneHa cpoAcTBa Y MOGOYHO] JIMHMUM, YKIbYYYjyhM M CpoACTBO MO Tas3buHM, 4)
ycBojuaaL M yCBOjEHMUM M NOTOMUM YCBOjeHMKa U 5) cTapanay M WTUAEHUUM M NOTOMLM
wrmnheHuka.

Ocum HaBegeHor, 3akoHOM je aedmHMCAHO Aa Cy noBesaHa auua doHAaa: APYLITBO 3a
yrnpaB/batbe, 3aMoC/IEHM M AMUA Yy OpraHuMma ApyliTBa, 6aHKa AenosuTap, ajBoKaT
OAHOCHO aZBOKAaTCKa KaHuenapuja, peBM30Op M MOPECKM CaBjETHMK KOju ce Hanase y
YroBOPHOM OJIHOCY MO OCHOBY Npy:Katba ycsyra oHay, Kao M CBaKo ApYyro JiMue Koje je
y NpeTxogHe ABWje KaseHAapCKe roguHe 3aK/by4usio YroBop O o6aB/batby ycayra 3a
notpe6e oHaa.
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4. 3HAYAJHE PAYYHOBO/CTBEHE NMPOLJEHE

Mpe3eHTaumja UHAHCUJCKMX M3BjellTaja 3axTMjeBa 0f, pPYKoBoACTBa Kopuuwhere
Hajoos/bux Moryhmx npoujeHa M pasyMHMX MpPeTNnocTaBKM, Koje umajy edekta Ha
npeseHToBaHe BpUjeHOCTU CpefcTaBa M obaBe3a M objenogarbmBarse NOTEHUMjaNHMX
noTpaxkuBama M obaBe3a Ha JlaH cacTaB/barba (PUHAHCMjCKUX M3BjeLlTaja, Kao 1 Npuxoaa
M pacxoja y TOKY u3BjewTajHor nepuoaa. OBe npoujeHe M NpeTrnocTaBKe Cy 3aCHOBaHe
Ha MHGopMaLMjaMa pacnosioKMBMM Ha AaH cacTaB/batba (DUHAHCMjCKMX M3BjelTaja, a
o6yayhu cTBapHM pe3yaTaTu MOry Ja ce pas/mKyjy o4 npoumjerbeHnX M3Hoca.

OcHoBHe nmpeTnocTaBKe Koje ce oAHoce Ha byayhe porahaje m octane 3HavajHe m3Bope
HEM3BjECHOCTM NpW JaBakby NpoujeHe Ha AaH 6unaHca CTakba, Koja Hoce pM3MK ca
MoryhumM uCxXoAoM Yy MaTepujasHO 3HayajHMM KopeKuujama cajalikbe BpUjeJHOCTU
cpeAcTaBa M 06aBe3a y HapeAHoj (PMHAHCHUCKOj roAMHU NpeAcTaB/beEHE CY Y HapeAHOM
TEKCTY:

O6e3spjeherwe spujedHOCMU cpedcmasa

Ha paH 6unaHca cramwa pykoBoacTBo PoHaa aHanusvpa BpujeaHOCTM cpeacTaBa
NpUKasaHux y (OUHAHCUJCKMM M3BjellTajuMa. YKOJIMKO MOCTOjM MHAMUMja [a 3a HEKO
CpeACTBO NOCTOjM 0b6e3Bpjehere, HaJOKHAAMBM M3HOC TOI CPeACTBa Ce npoLjeryje Kako
61 ce yTBpAMO M3HOC obe3Bpjehera. YKONMKO je HagOKHaAMBM M3HOC HEKOr CpeacTBa
npouMjerbeH Kao HWXKM Of BPUjeAHOCTM MCKasaHe Yy (PUHAHCHUjCKMM M3BjeluTajuma,
BpMjeAHOCT CpefcTBa MCKasaHor y (pMHaAHCUjCKMM M3BjeluTajuma ce CcMakyje Ao CBoje
HaZOKHaMBE BpUjELHOCTH.

MpasuyHa (Ppep) spujedHocm

MocnoBHa nonntrka GoHAa je ga objenodaHn MHbOpMaumje o NpaBMYHOj BpUjEaHOCTH
cpeactaBa M obaBe3a 3a KOjy MOCToje 3BaHMYHE TPXKMULWHE WHbopMauMje M Kaga ce
npaBM4yHa BpPMUjeAHOCT 3HAYajHO pas3/IMKyje oA KeMUroBOACTBEHE BpUjeAHOCTU. Y
Peny6auum Cpnckoj He MoCTOjU JOBOJBHO TPXKMLLHOT MCKYCTBA, KAO HM CTABUHOCTM M
JIMKBMIAHOCTM KOZ KYNOBWMHE M Npojaje noTparKMBaka M ocTase (PUHAHCMjCKe aKTUBE M
nacueBe, MOWTO 3BaHMYHE TPXMWHE MHPOPMaLMje HUCY Yy CBAKOM TPEHYTKY
pacnonoxuse. Ctora, npaBM4Hy BpUjEAHOCT HWje Moryhe noysgaHoO YTBPAMTM Yy
OACYCTBY aKTMBHOr TpxuwrTa. PykoBoacTBo PoHAa BplM NpoujeHy pu3MKa MU, Y
c/lyvajeBMMa Kaja ce ouMjeHMu fa BpMjeaHOCT Mo K0joj ce MMOBMHA BOAM Y MOCJ/IOBHMM
KibMrama Hehe 6MTM peanmnsoBaHa, BpLUM MCNpPaBKY BpujeaHocTU. Mo MuL/bery
pykoBoactBa ®oHAa, WM3HOCM Yy OBMM (PMHAHCUJCKMM M3BjelITajuMa ofparkaBajy
BpMjeAHOCT KoOja je, y JaTMM OKOJIHOCTMMaA, HajBjepoAoCTOjHMja M HajKOpMCHMja 3a
noTpebe m3BjelITaBarba.
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5.  MPUXOAU OA AUBUAEHAU

2015. 2014.

Mpuxodu 00 dusudeHdu:

(a) y HoBUY - AoMah1 eMUTEHTH:

- TenekomyHukaumje PC a.g., bara Jlyka 4,623,685 4,879,512
- Matekc a.a. bawa Jlyka 280,395 -
- XE Ha Tpebuwmwmum a.a., Tpebure 260,827 522,589
- Xoten Manac a.z bawa Jlyka 212,465 -
- 3TL, batba Bpyhuua a.a., Tecauh 204,091 160,417
- 'M KpajuHa a.a. bamwa Jlyka 196,701 -
- XE Ha ApuHu a.a., Buwerpaa 148,834 528,685
- OcTtanu 298,761 308,459

6,225,759 6,399,662

(6) y HOBLY - CTPaHX EMUTEHTH:

- Ankanomg a.a., Ckorsbe, MakeaoHuja 96,495 79,388
- XT XpBaTcke TenekomyHukaumje 4.4., 3arpeo,

XpBaTcKa 73,932 94,473
- TyTMHCKa 6aHKa a.a., Ckornsbe, MakegoHuja 62,892 -
- HAC a.a., Hoeu Cag, Cp6uja 62,829 112,112
- Kpka 4.4 HoBo MecTo 52,631 -
- OMB a.r. BueH 49,145 7,608
- Tenekom a.g. Moaropuua, LpHa MNopa 42,279 -
- Octanm 181,094 253,034

621,297 546,615

(8) y akumjama:

- HoBa 6aHKa a.a., bama Jlyka 58,417 51,726
- MIHBECTMUMOHO - KOMepLUMjanHa 6aHKa A4.4., 3eHMua 83,700 28,300
- Coytx 32 /lIumunteg Meptx 56,049 -
- Ocranm 30,257 34,938

228,423 114,964
3a rogmHy Koja ce 3aBpwuna 31. geuembpa 7,075,479 7,061,241

6. NMPUXOAU OZF KAMATA U AMOPTU3ALUJA NMPEMUJE (ANCKOHTA) MO OCHOBY XOB
CA ®UKCHMNM POKOM AOCNHNJERA

2015. 2014.
Mpuxoau og KamaTta Ha genosure 587,725 756,681
Mpuxoau oa KamaTa Ha 06BE3HMLIE 1,404,717 1,204,080
3a roguHy Koja ce 3aBplimna 31. geuemoépa 1,992,442 1,960,761
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7. PEAJIM30BAHM JOBULM U TYBULIM OJ, YJIATAHA

2015. 2014.
PeanusoBaHn gobuum oa ynarara 1,423,713 536,897
PeanusoBaHu ryomum oa ynarara (1,387,498) (2,170,349)
3a roguHy Koja ce 3aspwmna 31. geuemoépa 36,215 (1,633,452)

Heto peanusoBaHnM pgobuum 3a nocnosHy 2015. roamMHy y wmsHocy oa 36,215
KoHBepTubunHe mapke (2014. roamHa - 1,633,452 KoHBEpTMOMIHE MapKe) Ce 04HOCE Ha
pa3nnky wu3melly ocTBapeHe npofajHe M HabaBHe, OLHOCHO KhMrOBOACTBEHE
BpMjeaHOCTM NpojaTUX XapTuja of BpujeAHOCTM. HajaHayajHUju amo HETO peanin3oBaHMX
AobuTaka 3a nocsioBHy 2015. roauHy ogHOCKM ce Ha AOGMTAK MO OCHOBY MpoJaja xapTuja
oJ BpujeaHocTH o3Hake ,, T/IKM-P-A“ y usHocy og 1,169,758 KoHBEpPTMOUAHMX Mapaka.

8. HAKHAZA APYLWITBY 3A YNPABJ/bAKE

Pacxoan no ocHoBy npoBu3Mja 3a ynpassbakbe PoHAOM 3a nocnosHy 2015. roamHy y
u3Hocy of 2,674,988 KoHBepTMOMAHMX Mapaka (2014. rogMHa - 2,770,669
KoHBEepTMOMIHMX MapaKka) LjesloKynHO ce OfHOCe Ha HakHagy JpywTBy 3a ynpas/barbe
MHBECTMLUMOHMM oHaOM “3enTep uHBecT” a.a., bamwa Jlyka. BucmHa HakHage ce
obpayyHaBa of ctpaHe ®oHZa a TayHocT notephyje LleHTpanHu peructap xaptuja oa
BpMjeaHoCcTH a.A., barba Jlyka kKao agenosutap ®oHaa.

9. OCTAJI NOC/ZIOBHU PACXOAU ®OHAA

2015. 2014.
HakHaze batbany4dkoj 6ep3u 8,000 8,000
HakHaga Kommcujm 3a xaptmje oa spujeaHoctm PC 40,365 39,054
TpoLwKoBM aABOKaTa M HoTapa 15,495 18,781
HakHapa Kactoam 6aHumM 30,122 27,224
OcTtanu TpoLKosmu 37,247 30,063
3a roguHy Koja ce 3aBplmna 31. geuemoépa 131,229 123,122
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

10.

MOPE3 HA AOBUTAK

Jobumak / (2ybumak) npuje onope3usara

Mope3 Ha gobuTak no ctonu oz 10%
- Mopecku edekaT ycknahueara npuxoga no
OCHOBY AMBUAEHAM
- Mopecku edekat ycknahmeama npuxoga no
OCHOBY KamaTta Ha Aeno3uTe Kog 6aHaka u XOB
Koje je nsgana PC
- Mopecku edekaT HEMCKOPULLITEHMX NMOPECKMX
ryomraka

[Mope3 Ha dobumak 3a 200uUry

2015. 2014.
6,087,145 4,284,646
608,715 428,465
(707,548) (706,124)

(93,393) (46,763)

(192,227) (324,422)
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11. TOTOBUHA

2015. 2014,
HoBuyaHa cpeactBa y AoMahoj BanyTH - X XMPO padyH 1,932,996 1,801,681
Crame Ha gaH 31. geuembpa 1,932,996 1,801,681
12. YJIATAHHA OOHJAA
a) ®uHaHcHjcKa cpeacTBa no ¢ep BpMjeaHOCTH Kpo3 6MaaHC ycnjexa
2015. 2014.
Ynarawa y XoB no ¢ep BpujegHOCTU Kpo3 BUIaHC
ycnjexa 7,506,317 7,026,375
MuHyc: UcnpaBKa BpujeaHOCTH ynarara y XoB no
dep BpUjegHOCTH KpO3 BUIAHC ycnjexa : (1,152,252) (845,766)
Crame Ha gaH 31. geuembpa 6,354,065 6,180,609

HajsHavajHuja ynararba y XoB Koje ce BpeaHyjy no d¢ep BpujeaHOCTM Kpo3 GMIaHC

ycnjexa Ha aaH 31. aeuem6pa 2015. 1 31. geuembpa 2014. roamHe cy:

Y KoHBEepTMOM/IHUM MapKaMa

31. peuembap 2015. 31. peuembap 2014.
®ep % ®ep %
BpUjeaHoCT BJIaCHULUTBA BpUjeaHoCT BJIACHULLUTBA
bX Tenekom 4.4a., CapajeBo 1,190,214 0.1025 1,313,788 0.1025
OMB AT, beu, Ayctpuja 1,027,329 0.0061 736,203 0.0052
EHrme MNapuc 472,548 0.0006 - -
baHuo CaHTaHgep c.a.,
CaHTaHngep, WnaHuja 420,337 0.0003 199,019 0.0001
XpBaTcKe TenekoMyHuKaumje
A.4., 3arpe6, XpBaTcKa 313,116 0.0103 325,372 0.0001
Peny6anka Cpricka - 06Be3HMUe
PCPC - O-T'- PaTtHa wTteTa 7 281,333 1.6118 233,366 1.6118
Peny6nnka Cpncka - o6Be3HuLe
PCPC - O - b - PaTHa wTeTa 2 270,697 1.4369 262,368 1.4369
MX EPC 3I EnekTpeoao6oj a.a.,
[1060j 255,280 2.0509 367,107 2.0340
Peny6nnka Cprcka - 06Be3HuLEe
PCPC - O - A - PaTtHa wreTa 1 221,056 0.7975 219,430 0.7975
dabpurka ayBaHa a4 ,CapajeBo 213,783 0.3495 173,613 0.3187
Ocrano 1,688,372 2,350,343
Crame Ha gaH 31. geuemb6pa 6,354,065 6,180,609
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12. YJIATABA ®OHAA (HacTaBak)

6) d1HaHCHjCcKa cpefCcTBa pacnoJioXKuMBa 3a npogajy

2015. 2014.
Ynarawa y XoB pacnosoxuse 3a npoaajy 213,892,565 211,068,345
MuHyc: UcnpaBKa BpujeaHOCTH yiarara y XoB
pacnonoxuee 3a npoaajy (110,432,615) (104,154,193)
Crame Ha gaH 31. geuembpa 103,459,950 106,914,152
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

12. YJIATAHHA OOHAA (HacTtaBak)

6) dMHaHCHjcKa cpeacTBa pacnosioxKMBa 3a npogajy (HactaBak)

Haj3Hau4ajHuja ynaratba y XoB Koje cy pacnosioxuee 3a npogajy Ha faH 31. aeuem6bpa 2015. 1 2014. roguHe cy:

TenekomyHnkaumje PC a.a., bama Jlyka

XET a.a., Tpebumre

XEA a.a., Buwerpag

3TL bawa Bpyhuua a.a., Tecnuh

Peny6auka Cpncka - o6Be3Hmue PCPC -0 - @ -
PaTHa wreTa 6

MNocnoBHa 30Ha a.A., bawa Jlyka

Peny6anka Cprnicka - o6Be3Huue PCPC - O -U -PaTHa
wreta 9

Ankanong AL, Ckonsbe, MakeaoHuja

Peny6nuka Cprnicka - o6Be3Hmue PCAC - O - E -
cTapa AeBM3Ha WTe Ha

UHaycTp1jcKe nnaHTaxe a.A., bara Jlyka

OcTtano

31. peuembap 2015

Y KoHBEpTUOMIHUM MapKamMa

31. peuembap 2014
0,

%
% YKynHe BJIACHMILTBA % YKyrnHe BJIaCHULWITBA
dep UMOBMHE y KanuTany dep MMOBMHE y Kanutany
BpHjeaHOCT doHga eMMUTeHTa BpUjeaHoCT doHga eMUTeHTa
34,848,704 25.99% 4.41% 37,504,437 27.78% 4.80%
7,238,389 5.40% 5.20% 8,262,513 6.12% 5.17%
5,590,146 4.17% 4.34% 7,072,452 5.24% 4.33%
5,240,856 3.91% 25.00% 5,459,225 4.04% 25.00%
4,221,958 3.15% 8.96% 2,701,634 2.00% 7.11%
2,869,983 2.14% 6.11% 5,753,436 4.26% 6.14%
2,820,712 2.10% 11.27% 1,782,551 1.32% 8.91%
2,376,160 1.77% 0.96% 2,224,486 1.65% 0.96%
2,145,406 1.60% 5.48% 2,729,857 2.02% 5.48%
1,961,827 1.46% 5.95% 3,920,026 2.90% 6.03%
34,145,809 - 29,503,535 - -
103,459,950 106,914,152
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12.

13.

YJIATABA ®OHAA (HacTtaBak)
6) dMHaHCHjCcKa cpeacTBa pacnosioXKuMBa 3a npogajy (HactaBak)

Ha paH 31. peuembpa 2015. roguHe, ®oHA je uMMao ynarawa Yy aKkuuje emmTeHTa
"TenekoMyHuKaumje Peny6amke Cpncke” a.a., barba Jlyka y usHocy og 25.99% oa yKynHe
BpMjeaHocTM umoBmnHe PoHaa (26,22% op yKynHe BpMjeaHOCTM HETO uMoBuHe dDoHaa),
uaKo je npema ogpenbama ynaHa 79. 3akoHa O MHBECTMLMOHMM (DOHAOBMMA NMPOMMUCAHO
Aa HajBuwe 15% HeTO BpMjeAHOCTM MMOBUHE (POHAA MOXKE OMTM YIOKEHO Yy XapTuje o4
BPMj€AHOCTM MJIM MHCTPYMEHTE TPXMIUTA HOBLUA jefHOr emuTeHTa. [opes HaBegeHor,
3aKoHOM je mponmcaHo M Aa, /iMua Koja YMHe noBe3aHa ApYyLITBa y CKlady ca ogpesbama
3aKOHa Kojum ce ypehyje nocnoBare NpUBPeSHUX ApyLUTaBa M OBOI 3aKOHa cMmaTpajy ce
jeaAHUM eMUTEHTOM, Npu YeMy Hajsuwe 35% HeTo BpMjeAHOCTM MMOBMHE (POHAA MOXKe
OGUTM YNIOXKEHO Y XapTuje of BPMjE€AHOCTU MM MHCTPYMEHTE TPXKMLUTA HOBLA YMjn Cy
€MUTEHTU INLA KOja YMHE rpyny noBe3aHMX ApyLUTaBa.

Mpema ogpea6ama u4naHa 79. 3aKoHa O WMHBECTMUMOHMM (OHAOBMMA, (DOHA Y CBOM
BJIaCHMIUTBY He MOXe uMaTu Buwe oh 20% akuuja ca npaBoM rjaca jeaHoOr emMuTeHTa
UK xapTuja of BPUjEAHOCTU U3 UCTE eMUCUje 06Be3HMLUA. Y CKNagy ca HaBeAEHMM, Ha
AaH 31. geuembpa 2015. rogmuHe ®oHA nocjeayje y CBOM BNIAaCHUWTBY akumje jeaaHaect
eMUTEHTa Koje YnHe of 21.48% po 36.38% yKYNHWMX akuuja TMX eMUTeHaTa ca NnpaBoM
rnaca. Of akuuja HaBeAgeHUX emMMuTeHaTa, TpM NpMBpeAHa APYLUTBA Hasase ce y jeaHoj
o4 (haza cTeyajHor MOCTynKa, a JABa NpMBpeAHA APYLITBA HUCY KOpropatu3oBaHa, Te ca
OBMX MET eMUTEHaTa Huje moryhe Tprosate. PoHZ HUje 61O y MOryhHOCTM Ja M3BpLUM
CMarere HaBefeHWx ydyewha y NpeTXofHUM 06pavyHCKMM nepuoguma. [lpeoctanmx
LeCT eMMTeHaTa, NpeKopaYere je HacTaslo AoHoweheM M3amjeHa M gonyHa 3akoHa o
WMHBECTULMOHUM (DOHAOBMMA, MpemMa KOMe je PpoK 3a YycKaahuBakeM HaBegeHWMX
npekopayera roAmHy JaHa oj AaHa CTynaka Ha CHary HaBeAeHux M3amjeHa u fonyHa.

B) ®MHAHCHjCKa cpeACcTBa Koja ce ApKe [0 poka gocnujeha
®oHA y BNacHUWTBY He nocjeayje xapTuje o BpUjedHOCTM Koje ce Ap)Ke A0 poKa
pocnujeha (2014. roamHa - 27,339 KoHBepTMOGUIHE MapKe, Yy MOTAYHOCTM Ce OfHOCE Ha

06Be3HULE eMUTEHTA "ATnaHTUK Bb" A4.0.0., bara Jlyka).

AENO3UTU U NJIACMAHU

2015. 2014,
PanddenceH baxk a.4. bnX 8,503,091 -
M® 6aHKa a.Aa., barba Jlyka 6,500,000 8,500,000
CbepbaHK a.a., bara Jlyka 4,000,000 6,500,000
YHullpeaut 6aHka a.a., bara Jlyka - 3,500,000
Crame Ha gaH 31. Jleuembpa 19,003,091 18,500,000

Opouenn aenosntu ®oHAa Koj NOC/OBHUX 6aHaKa y BocHM M XepueroBMHM Cy OpOYEHM
Ha nepuoj A0 ABe roauHe, y3 KamartHy ctony og 1.24% po 3.50% roguwme (2014.
roguHa - 2.30% po 4.40% roauwme).
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14.

15.

16.

17.

MOTPAMKMBAHA MO OCHOBY AVMBUAEHAM

2015. 2014..
TenekomyHuKkaumje PC a.a., bama Jlyka 1,895,718 -
XvapoenektpaHe Ha Tpebuwwuum aa, Tpedure 260,827 522,589
Xoten Manac a.a. bara Jlyka 212,465 -
XuapoenekTtpaHe Ha JpuHu aa, Buwerpag 148,834 528,685
dabpurKka ayxaHa aa CapajeBo 24,423 -
bokcuT ag, Mmauhu 22,743 22,706
Crambe Ha gaH 31. JeueMbpa 2,565,010 1,073,980

MoTparkmMBakba NO OCHOBY AMBMAEHAM Y UjeMHWM Cce oJHoce Ha HeHannaheHa
noTpaxunBakwa 04 eMHUTeHaTa No OCHOBY pacnojene A06UTH.

MOTPAXUBAHA MO OCHOBY JIATUX ABAHCA

2015. 2014.
Pauddencer 6aHk g.4. CapajeBo - uyctogy 586,598 111,091
MNB3, 3arpe6 31,077 76,387
PanddenceH 6aHKk g.4. CapajeBo - 6pokep 7,718 25,328
LleHTpanHa KoonepaTtuBHa 6aHKa (Cunekc 6aHKa) 6,163 148,057
OcTtano - 1,872
Crambe Ha gaH 31. JeueMbpa 631,556 362,735

MoTpaxkmBarba MO OCHOBY JAaTMX aBaHca HajBehuMM AMjesioM ce ogHoce Ha faTe aBaHCe
OPOKEPCKUM MOCpeaHMLMMA 3@ KYMOBWMHY aKuMja emMTeHaTta, a Koju HUCY peasiM30BaHM
A0 AaHa cacTaB/batba NPUAOKEHUX HUHAHCUJCKMX M3BjeLuTaja.

OBABE3E MPEMA PYLLTBY 3A YIPAB/bAIE

O6aBe3e npema /JpywTtBy Ha gaH 31. geuembpa 2015. roamHe u3Hoce 1,161,197
KoHBepTuMOUAHMX MapaKa (2014. roamHa - 1,036,071 KoHBEPTMOMAHMX Mapaka) U Yy
uMjennHu ce ogHoce Ha ob6aBe3y No OCHOBY NPoBM3Kje 3a ynpassbatbe POHAOM.

KAMUTAN
AKYujcku Kanumasn u eMucuoHa npemuja

OcHuBauku kKanutan doHaa je yTBpheH Ha OCHOBY MpouMjereHe BpUjefHOCTU CBMX
NPUKYM/bEHUX aKuMja y npouecy npuKyrn/bakba M 3aMjeHe Bayyepa, M Yy TPEHYTKY
ocHMBatba ®PoHaa M3HoCMO je 324,997,783 KoHBepTMOMAHMX Mapaka. OCHMBAYKM
KanuTas, pacrnopehieH Ha akumoHape PoHza y usHocy og 320,291,477 KoHBEPTUOUAHMX
Mapaka, npejcTaB/ba aKUMOHApPCKM KanuTasa, AOK je pas/iMKa Koja ce Huje mora
pacnopeauTH Ha akuMoHape 6e3 ocTaTaka, 360r 3a0KpyXKMBara HOMMHAIHE BPUjEQHOCTH
aKkuuja, y usHocy oa 4,706,306 KoHBEpPTMOMIHMX MapaKa, EBUAEHTUPaHA Ka0 €MMCMOHA
npemuja.

OcHMBa4KM KanuTan je pacnopeheH Ha akuMoOHape TaKo Ja CBaKOM aKLMOoHapy npunajga
6poj akuMja cpasmjepaH 6pojy Bayyepa Koje je akuMOoHap Y0XKMO Y OAHOCY Ha YKYNaH
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17. KANMUTAN (HacTtaBak)

18.

AKUyujcku Kanuman u emucuoHa npemuja (Hacmasak)

6poj NpUMKyn/beHUX Bayyepa, a NpemMa JIMCTM akuMoHapa JAOCTaB/bEHOj 0Off CTpaHe
Auvpekumje 3a npuatmsaumjy Penybamke Cpncke.

Ha pgaH 31. geuem6bpa 2015. rognHe akumjckm kanutan ®oHpa ce cactoju og 7,448,639
peaoBHUX aKuMja, HOMMHAIHE BpUjeAHOCTH jeaHe akumje oa 43 KoHBepTMOMIHE MapKe.

Pesasnopu3sayuoHe pe3epge no ocHosY (PUHAHCUjCKUX cpedcmasa pacnosioXusux 3a
npodajy

PeBasniop13aumoHe pesepBe MO OCHOBY (MHAHCMJCKMX CpeacTaBa pacnosIoXKMBMX 3a
npoAajy Ha gaH 31. peuem6pa 2015. rogmHe wm3Hoce 112,068,133 KOHBEPTMOUIHMX
Mapaka (2014. roamnHa - 105,275,550 KM) 1 npeacras/bajy akymy/mMpaHe Hepeaan3oBaHe
ryoutke Hactasie Mo OCHOBY MpoMjeHe dep BpujeaHOCTM (DUHAHCUJCKMX CpeacTaBa
(xapTuja oa BpujeaHoctn) ®oHaa, Koje cy KnacubmkoBaHe Kao "UHaHCUjCKa cpeacTBa
pacnonoxmBa 3a npozgajy’, a y cknagy ca MAC 39 "OUHAHCMJCKM UHCTPYMEHTM:
npu3HaBake M ogMjepaBarbe”, No KojemM ce JobUTaK MM FybuTaK Koju ce jaB/ba ycsbes
npomjeHe ¢ep BpujeaHOCTU (DUHAHCUJCKOr CpeacTBa Pacno/oKMBOr 3a NpoAajy Tpeba
NpU3HATM AUPEKTHO Y KanmTasl, O4HOCHO Kao AMO pPeBasiopM3aLMOHUX Pe3epBU.

Hepeanu3sosaHu 2ybuyu no ocHosY puUHAHCUjckux cpedcmasa s8pedHOo8AHUX No ¢ep
BspujedHocmu Kpo3 busaHc ycnjexa

HepeanusoBaHM ryouuM Mo ocHOBY (MHAHCUJCKMX CpeAcTaBa BpeAHOBaHWX no dep
BpMjeAHOCTM Kpo3 6unaHc ycnjexa Ha pgaH 31. pgeuem6bpa 2015. roguHe wu3Hoce
1,291,762 KoHBepTMOMAHWMX MapaKka (2014. roamHa - 947,921 KM) v npeactaB/bajy
aKyMyJiMpaHe HepeasiM3oBaHe ryouTKe HacTasie Mo OCHOBY NMpomjeHe dep BpujeaHOCTH
dMHaAHCHMjCKMX cpeacTaBa (xapTvja oa BpujegHoctn) @doHza, a y CKaagy ca
MpaBMIHMKOM O KOHTHOM OKBMPY, CaZp’KMHWM payyHa Y KOHTHOM OKBMPY M CapPXMHMU U
dopmH (PMHAHCHjCKUX M3BjellTaja 3a MHBECTULMOHE POHA0BE, MO KojeM ce A0OUTaK Mn
ryémMtak Koju ce jaB/ba ycsbes npomMjeHe dep BpujefHOCTM (MHAHCUJCKOr CpeacTBa
BpeAHOoBaHor no gep BpUjeaHOCTH KpPo3 OGMAAHC ycrjexa Tpeba Npu3HaTU AUMPEKTHO Yy
KanuTasi.

3APAJA/(TYBUTAK) MO AKLMIU

2015. 2014.
Jobutak / (ryéutak) obpayvyHcKor nepmoa 6,087,145 4,284,646
MpocjeyaH noHAepuCcaHK 6poj U3aaTMX akumja 7,448,639 7,448,639
O6u1yHa 3apaja no akumju 3a roguHy 0.8172 0.5752
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

19.

TPAHCAKLMJE CA NOBE3AHUM JIMLIMMA

2015. 2014.
BUJIAHC YCNJEXA UHBECTULUMNOHOI ®OHAA
PACXOAU
a) Pacxoau oa nposusmja 3a ynpaesbarbe PoHAoM:
- [lpywTBO 3a ynpaB/bakbe€ MHBECTULMOHUM
¢doHaoM "3enTep uHBeCT" a.a., bara Jlyka 2,674,988 2,770,669
6) HakHaga genosurapy:
- LleHTpanHu peruncrap xaptuja o BpMjeAHOCTH
a.a., bamwa Jlyka 51,000 54,000
B) HakHapa KomucHju:
- Komucuja 3a xapTuje og BpujegHOCTH
a.a., bamwa Jlyka 45,365 39,054
r) HakHapa peBu3opy:

- b0 a.0.0., bara Jlyka 6,552 4,388
n) HakHaga ynaHoBuma HapgsopHor og6opa: 41,460 49,751
B) TpowKoBM 6poKkepcKe npoBu3sUje:

- 3enTep 6poKep a.A., bara Jlyka 12 185
- Pauddencer 6pokep 4.4.,CapajeBo 5,249 6,991
- MHHOBO 6poKep a.a., Ckonsbe - 761
- NB3 3arpe6 266 767

e) HakHaga 3a KoTauujy akuumja:
- "barbanyyka 6ep3a” a.a., bara Jlyka 8,000 8,000
*K) TpPOLIKOBM aABOKATCKMX U HOTApCKUX ycayra: 15,495 18,781
2,848,387 2,953,347

YKynHo pacxoau

Cfbep,eha canja obaBesa Cy npousawisia wm3 TpchaKLlea 06aB/bEHMX Ca MOBE3aHUM

JMumma:

BUIAHC CTAHA MHBECTULIMOHOI ®OHAA
OBABE3E

a) O6aBese npema JpyliTBY No OCHOBY NpoBHU3uje

3a ynpaBsbatbe ODoHAOM:
- [pywuTBO 3a ynpaB/batbe MHBECTULIMOHUM

doHgom "3entep GoHA" a.a., bama Jlyka

6) O6aBe3e npema LleHTpasHOM perucTpy

B) O6aBe3e npema Kommncuijn 3a XoB no ocHoBy

Hag3opa Komucuje Hag QoHaoMm:
OcTtano

YKynHo o6aBe3e

2015. 2014.
1,161,197 1,036,071
3,500 4,500
9,934 10,156
13,815 22,068
1,188,446 1,072,795
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20.

21.

CYACKU CNOPOBU

Ha gan 31. geuembpa 2015. rognHe ®oHA HWje MMao CYACKMX CMopoBa y Kojuma je
TY)K€Ha CTpaHa, HWUTK je BOAMJIO CyACKE CMOopoBe MPOTUB CBOjUX AYXHUKA. MehyTum,
ApywTBo 3a ynpaB/batbe “3enTtep MHBecT"a.A., bawba Jlyka Ha gaH 31. geuemb6bpa 2015.
roguHe, y ume 1 3a pavyH ®oHza, BoAW CNOPOBE pajM MOHULITEHA OANYKE CKYMWTUHE
aKuMoHapa Koj jedHor emMuMTeHTa, OAHOCHO BOAM CrOpoBe Yy Be3M ca MpaBuMa
HecarJlacHMX aKuMoHapa KoJ jegHor emuTeHTa, BOAM CrnopoBe pagu yTBphuBara
TPXMILUHE BPUjEAHOCTM aKLUMje M UCMIATE HAKHaje WTeTe Koj TP EMUTEHTA.

OUHAHCUICKU UHCTPYMEHTH

. ynpaBrbaH:e KanutaJioM

®oHZ je npeHWo npaeBo ynpas/barwa U Bohewa nocaosa Ha AYN® "3entep uHeecT” a.A.,
bara Jlyka. MHBecTMUMOHM UMb DoHAA je ocTBapuBake CTabMJIHMX MPUHOCA Ha AyHKM
POK Kpo3 ynaratbe MMoBMHE QPoHAA NPETEeXHO Yy akuuje U o06Be3HuUe aomahmx u
MHOCTpaHMX emMuTeHaTa. JefjaH off MHBECTULMOHMX LM/bEBA je M penamuupare MHAeKca
aKUMJCKUX MU BYKHUYKUX XapTuja of BpujeaHocTU. ONumjCKM M TEPMMHCKM MOC/IOBU M
APYrY UHCTPYMEHTM M TEXHMKE [03BO/bEHM CYy Camo Y CBPXY OCUrypama noTparkmBara M
umoBuHe ®doHa, npu uYeMy ce Mopajy yBaxkaBaTM Hayena CMIYpHOCTH,
NPOMUTaBbUNHOCTU, IMKBUAHOCTU U AUCNEP3UjE PUSHKA.

Pu3MK ynararba Ha TPXKMWTY KanuTasa je BjepoBaTHoha mau MoryhHOCT Ja mpuHOC of
ynarara 6yae He3aZoBo/baBajyhu MM HeraTMBaH.

CratyToM M npocnekToM ®oHaa Huje npeasuheHa MoryhHocT 3agy:uBarba QoHAa, HUTK
nnaharba TPOLLKOBA Kamara.

dopmanHM OKBUP 3a yrnpaB/barbe PUM3MKOM KanuTtana PoHJa je NpocneKkT MHBECTULMOHOT
¢doHaa. HaasopHu oabop PoHaa, mM3mehy ocTanor, BpwM Haj30p Hag ycKkaaheHowhy
rnocnoBata ca ogpeabama 3akoHa, npocnektom PoHAa U UM/bEBMMA U OrpaHUYeHMMA
ynaramwa ¢doHaa.

CTpykTypa Kanutana QPoHAa YK/byyyje cacToju oA aKuMjCKor Kanmrana, eMWMCUMOHe
npemuje, pesepBM W  HepacrnopeheHor J06MTKA, HEMOKPUBEHOr ry6MTKa M
Hepeasi30BaHor ry6uTKa.
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21.

OUHAHCUJICKU UHCTPYMEHTHU (HacTaBak)

21.1. YnpaB/bare KanutasoM (HactaBak)

21.1.1. Payuo ykynHe 3ady»eHocmu npema Kanumany

Mokasartesbu 3aay:keHocTM OoHAA ca CTakbeM Ha Kpajy nepuoaa 6mam cy cpepehu:

2015. 2014.
3agyKeHocT (a)
F0TOBMHA M FOTOBMHCKM €KBMBAJIEHTH (1,932,996) (1,801,681)
Hemo 3ady»xeHocm (1,932,996) (1,801,681)
Kanurtan (6) 132,891,073 133,940,353
Huje Huje
Payuo ykynHoe dyzosarba npema Kanumasny npumjeruso npumjeruso

(@) 3afyXKeHOCT ce OAHOCM Ha [AYropovyHe M KpaTKOpoyHe (MHaHCHjcKe obaBese
(kpeamte), Kojux ®oHg HemMa Ha aaH 31. geuemobpa 2015. rogmHe,
(6) Kanutan yk/by4dyje akUMjCKM KanuTas, pe3epBe, Kao U aKyMy/IMpaHu rybuTak.

21.1.2. 3Ha4ajHe payyHoBoOCMBEHe NoAUMmuUKe y 8e3u ca PUHAHCUjCKUM UHCMpPYMEeHmumMa

3HayajHe payvyyHOBOACTBEHE MOJIMTMKE M YCBOjeHa Haudena, yKbyuyjyhu Kputepujym 3a
npu3HaBare, OCHOBE Mjepersa M OCHOBE MpM3HaBakba MpuxofJa M pacxoda 3a CBaKy
Kateropujy duHaHcujcke MMoBHMHE, (DUMHAHCUICKMX obGaBe3a M KanuTana, AeTasbHuje cy
objalltbeHe y HanoMeHu 3 y3 MHAHCKjCKe M3BjeLuTaje.

21.1.3. Kamezopuje puHaHcujckux uHcmpymeHama

KaTeropuje MHaHCHjCKMX MHCTPYMEHATa Cy NpuKasaHe y HapeaHoj Tabesnu:

2015. 2014.

durHaHCHjCcKa MMOBMHA
Kpeautu 1 notparkmBama (YK/bydyjyhm roToBUHCKe

€KBMBANIEHTE U FOTOBMHY) 23,509,811 21,412,113
duHaHCKjCcKa MMOBUMHA MO dhep BpUjeaHOCTU Kpo3
OGunaHC ycnjexa 6,354,065 6,180,609
durHaHCMjCKa UMOBMHA pPacnosioXmMBa 3a Npoaajy 103,459,950 106,914,152
duHaHCHMjCKa MMOBUMHA Koja ce Apu o focnujeha - 27,339

133,323,826 134,534,213

®uHaHcHjcKe obaBese - N0 aMOPTM30BaHOj
BpMjeaHOCTU 1,188,446 1,072,795

. UnweBn ynpaBbarba MHAHCUJCKUM pU3ULMMa

Y cBOM penoBHOM noc/ioBakby, POHA je, Yy pas/IMuMTOM 06MMY, M30XKEH oapeheHMM
(PUHAHCUJCKMM pUM3ULMMA, M TO: TPXKMILHOM PU3MKY (KOjU 0ByxBaTa pU3MK 0f NpomjeHe
Kypca CTpaHMX BaJjlyTa, PU3MK OZ MPOMjEHE KaMaTHMX CTOMA M PU3MK Of NpoMmjeHe
uMjeHa), pM3MKy IMKBUAHOCTU M KPEAUTHOM PU3MKY.
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21.

21.2.

(1)

OUHAHCUICKU MHCTPYMEHTMU (HacTaBak)
Lu/beBu ynpaB/barba PMHAHCHMjCKMM pu3smumnMa (HacTtaBak)

YnpaBbarwe pusmumMma y @PoHay je ycMjepeHo Ha MMHUMM3Upare MNoTeHUMjasHUX
HeraTMBHMX YyTuuaja Ha @UHaHCMCKO cTake M nocnosawe PoHaa y cuTyauuju
HenpeABUAMBOCTM (MHAHCUJCKMX TPXKMWTA. YNpaB/bakbe pu3MUMMa deduHMCaHO je
payyHOBOACTBEHUM NOJIMTUKAMa M npocnekTom OoHAa.

®oHZ He cTyna y TpaHCakumje ca WM3BeAeHMM (UMHAHCUJCKMM  MHCTPYMEHTMMA
(AepvBaTMMa), Kao LWITO Cy CBOMOBM KaMaTHUX CToMa MM chopBapau.

TPXKULWHK PU3MK

(a) Pusuk 00 npomjeHe Kypca cmpaHux sasyma

Ha pgaH 31. peuembpa 2015. roguHe y nokanHoj BanytM (KoHBepTMOMAHA MapKa) je
HoMMHOBaHO 86.33% mmoBmHe doHAaa, AoK je y EYP 3a Koju je KoHBepTubMaHa Mapka
Be3aHa (PMKCHMM BaNyTHUM KYpPCOM AofaTHuMX 5.47%, wTto 3HauM ga 91.80% ykynHe

umoBuHe GoHAA HMje U30KEHO PM3MKY 0Z MPOMJEHE Kypca.

KruroBogcteeHa BpUjefHOCT (UMHaHCMjCcKe MMOBMHE M obaBe3a PoHaa y CTpaHMM
Ba/lyTama Ha JaH M3BjellTaBara je cbegeha:

MMoBMHa O6aBe3se

2015. 2015. 2015. 2015.

EYP 7,330,516 7,330,516 - -

ren 512,554 512,554 - -
yca 1,130,389 1,130,389

XPK 2,095,557 2,095,557 - -

PCA 2,061,704 2,061,704 - -

MKA 5,197,197 5,197,197 - -

18,327,917 18,327,917 - -

AHasau3a ocjemsbusocmu

AHanM3a 0CjeT/bMBOCTM Ha MpOMjeHe Kypca CTpaHMx BasyTa je ogpeheHa Ha OCHOBY
M310XKEHOCTU MMOoBUHE DoHAA Y 06/IMKY XapTMja o4 BpUjeaHOCTMU Ha Kpajy M3BjellTajHor
nepuoaa.

Y cnyyajy Aa je Kypc CTpaHux BaslyTa y KOjMMa je HOMMHOBaHa umoBMHa ®oHza no dep
BPMjeAHOCTM Kpo3 6unaHC ycnjexa Ha gaH 31. geuemopa 2015. roguHe 6mo Behn/maru
3a 10% Ha roguwrem HUBOY, Y3 OCTaJie HernpomujereHe Bapujabnie, HepeasM30BaHM
Aoouum/ (ryomuym) no OcHoBY (UHAHCUJCKMX cpeacTaBa no dep BpUjeaHOCTH Kpos
6uNaHC ycnjexa 3a roguHy Koja ce 3aBpliaBa Ha AaH 31. aeuemo6bpa 2015. roavHe 6mam
61 Behu/Mamn 3a nsHoc og 134,800 KoHBepTHOMAHMX MapaKa (2014. roamHe: 150,603
KoHBEpPTUMOUAHUX Mapaka).

Y cnyyajy fa je Kypc CTpaHMX BaJlyTa Y KOjUMa je HOMMHOBaHa MMoOBMHA ®oHAaa
pacnonoxmBa 3a npogajy Ha aaH 31. aeuem6pa 2015. roanHe 6mo Behm/marbm 3a 10
NMPOLEHTHUX TMOEHa Ha roAMWHKEM HMBOY, Y3 OCTaJie HenpomujerbeHe Bapujabre,
peBasiop13auMoHe pesepBe 3a roAuHy Koja ce 3aBpwaBa Ha gaH 31. geuem6bpa 2015.
rogMHe 6une 6um Behe/mame 3a M3HOC of 964,900 KoHBepTMOMAHWMX Mapaka (2014.
roauHe: 776,593 KoHBepTMOMIHMX MapaKa).
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21. OUHAHCUJICKU UHCTPYMEHTM (HacTasak)
21.2. UnspeBun ynpassbatba (PMHaHCUjCKMM pusmnumma (HactaBak)
(1)  TpxuwHKu pusuk (HactaBak)
(6) Pusuk 00 npomjeHe KamamHux cmona
®oHA je U3N0oXKEH pasHMM pM3MLMMa KOju, Kpo3 edeKTe npomjeHa BUCUHE TPXKMLLIHMX
KamaTHMX cTomna, Ajenyjy Ha teroB (MHaHCUJCKM NON0XKAj M TOKOBE rOTOBUHE.
MmoBuHa PoHAa MHBECTUPaHa je y BAaCHMYKE M AYKHUYKE XapTuje of BpUjefHOCTU M
AenosuTe 6aHaka ca pokoM gocnujeha fo aABajeceTyeTMpu mjeceua. Mako Hajsehun gmo
MMOBMHE HMje KamaTHO ocjeT/buB, noptdesb PoHJa cagpKM U MHCTPYMEHTE 3aBUCHE 0f
KpeTatba TPHKMULHMX KaMaTHWUX cToma.
Pusmk ®onga og npomjeHa dep Bpmje4HOCTM KamaTHMX cTona MpoMcTU4e NMPBEHCTBEHO
M3 MoTpa)MBaka MO OCHOBY OPOYEHMX KPATKOPOYHMX Jeno3uTta M Aje/IMMMYHO M3
ynaratba MMoBmHe ®oHaa y AyropoyHe 06Be3HULE.
®oHZ, BpLUKM aHANN3Y U3JTOKEHOCTM PUSMKY OZ, MPOMjEHE KaMaTHMX CTOMAa Ha AMHAMMYKO]
OCHOBM Yy3MMajyhu y 063mp Aa ce yroBapajy pokoBu aocnmjeha opoveHMx genosmta Koju
ce noayzapajy ca npoujeHOM poKa y Kojem HaBefeHa cpefctBa Hehe 6UTHM KopuwheHa
3a KynoBWHY XapTuja of BpMje4HOCTM.
Y cnmnjeaehoj Tabenn npukasaHM cy nojaum o MMOBMHM M 06aBe3aMa ®oHaa, pasBpCTaHM
npema yroBopeHoj NpomjeHu umjeHe nam gatymy gocnujeha (npema Tome Wta je paHuje)
Ha aaH 31. aeuem6pa 2015. roguHe:
8o 3 3-12 1-5 npeko 5
MmoBMHa Mjeceua Mjeceum roguHa rogmHa beckamaTtHo YKynHoO
XOB pacnonoxuBse 3a
npoaajy - - 4,205,775 11,237,638 88,016,537 103,459,950
XOB no dep
BpMjeaHOCTM KpO3
6unaHc ycnjexa - - - 982,925 5,371,140 6,354,065
XOB koje ce apxu ao
aocnunjeha - - - -
Aenosntn 1 nnacmaHu - 10,500,000 8,503,091 19,003,091
MNoTpaxmBarba - - - 3,329,417 3,329,417
FoTtoBMHa 1,932,996 - - - 1,932,996
YKynHo 1,932,996 10,500,000 12,708,866 12,220,563 96,717,094 134,079,519
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

21.

OUHAHCUJICKU UHCTPYMEHTHU (HacTaBak)

21.2. UnspeBun ynpassbatba (PMHaHCUjCKMM pusmnumma (HactaBak)

(1)

TpXuwHKM pusmuk (HactaBak)

(6) Pusuk 00 npomjeHe kamamHux cmona (Hacmaeak)

8o 3 3-12 1-5 npeko 5

Kanutan n o6aBese Mjeceua Mjeceum rogmHa rogmHa beckamaTtHo YKynHo
Kanurtan

OcHoBHM KanuTan - - - - 320,291,477 320,291,477

KanutanHe pesepse - - - - 4,706,306 4,706,306

PeBanopusaumoHe

pesepse - - - - (112,068,133) (112,068,133)

JobuTak/ (rybumrak) - - - - (80,038,577) (80,038,577)
Ob6aBe3se - - - - 1,188,446 1,188,446
YKynHo - - - - 134,079,519 134,079,519

AHasu3a ocjemsbusocmu

AHanu3a oCjeT/bMBOCTM Ha MNpOMjeHe KamaTHMX cTona je oapeheHa Ha OCHOBY
U3/IOKEHOCTM KamaTHMX CToMa KPaTKOPOYHMX (PUHAHCMCKMX nnacMaHa Ha Kpajy
u3BjeLwTajHor nepuoja, 1 7o N0 (UKCHMM KamaTHMM CToMama.

Y cnyyajy Aa je KamaTHa cTona Ha MMOBMHY MoJ PU3MKOM Ha AaH 31. geuem6bpa 2015.
roaMHe omna Beha/mama 3a 0.1 MPOLEHTHM MOEH Ha roAMWIHKEM HMBOY, Y3 OcCTase
HenpoMujereHe Bapujabsie, HeTo AobuTak PoHAa 3a roamMHy Koja ce 3aBpllaBa Ha AaH
31. geuem6pa 2015. roanHe 6M0 61 Behu /Marm 3a usHoc og 1,550 KoHBepTUOMAHMX
Mapaka (2014. roamHe: 1,502 KoHBepTUOMAHMX MapaKa).

(8) Pu3uk 00 npomjeHe yujeHa kanumana

Y T1oKy 2015. roamHe, ®oHA je wm3noxkeH oapehleHOM pU3MKY 0 NpoMjeHa uujeHa
BJIACHMYKMX XapTuja of BpujeaHocT o063Mpom ga @PoHA MMa 3HavajHa ynaraka
KnacudukoBaHa Kao (MHaAHCHjCKa cpeAacTBa pacrnoJiokuBa 3a npogajy, Te ogpeheHa
cpeacTBa KnacMdmKoBaHa Kao pMHaHCHjCcKa cpeacTBa no dhep BpMjefHOCTHM Kpo3 BunaHc
ycnjexa (HanomeHa 12a).

Pusnk op npomjeHe umjeHe KanuTtana je yBehaH 360r HeCTaGMIHOCTM (PMHAHCU)CKOr
TPXMWTA, Te 3HayajHe KOHKypeHuumje Kojy PoHa uma y jow aBaHaecT ¢oHAOBA
permctpoBaHux y Peny6aunum Cpnckoj.
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

21.

21.2.

(1)

(2)

®UHAHCUJICKHN UHCTPYMEHTMH (HacTaBak)

Lu/beBu ynpaB/barba PMHAHCMjCKMM pusMumMa (HactaBak)
TpKuUwWHKM pu3mk (HactaBak)

(8) Pu3suk 00 npomjeHe yujeHa kanumana (Hacmasak)
AHasu3a ocjemsbusocmu

AHanM3a 0CjeT/bMBOCTM Ha MpoMjeHe uumjeHa Kanutana je ogpeheHa Ha OCHOBY
U3/IO’KEHOCTM PU3MKY NPOMjEHE UMjeHa KanuTana Ha Kpajy M3BjewTajHor nepuoaa.
YKO/IMKO 6U ce umjeHe KanuTana nosehane/cmarmne 3a 1% Ha roguwbemM HUBOY, HETO
umoBmHa ®oHaa Ha daH 31. aeuem6pa 2015. rogmMHe 61 ce noBehana/cmarmna 3a U3HOC
og 1,034,600 KoHBepTMbuiHe Mmapke (2014. roaunHe: 1,069,142 KoHBEPTMOUIHMUX
Mapaka), Kao pe3yntat npomjeHa y dep BpujeaHOCTM XxapTuja o4 BpUjeAHOCTU
pacnonoXmBMX 3a Npofajy, 0A4HOCHO HepeannsoBaHU A06ULUM/Tybuumn PoHLa MO OCHOBY
dep BpujeaHOCTM KPO3 6GMIAHC ycnjexa 3a roAguHy Koja ce 3aBpwaBa Ha faH 31.
aeuembpa 2015. rognHe 6uan 6M Behu/mamm 3a u3HOC of 63,541 KoHBEPTMOUAHMX
Mapaka (2014. roamHe: 61,806 KoHBepTMOUAHE MapKe), Kao pe3yntaT npomjeHa y dep
BpMjeaHOCTM XapTuja of BpUjeaHOCTU BpeAHOBaHMX Mo (hep BpUjeaHOCTU KpO3 GuIaHC
ycnjexa (HanomeHa 12a).

Pu3uK nnkBMpHOCTH

PusmMKk nMKBMAHOCTM npeacTaB/ba BjepoBaTHohy HemoryhHocTM  6p3e  npogaje
drHaHcHjcke umoBmHe PoHAaa No LUMjeHM Koja je NnpuoamnKHO jeaHaka dhep BpUjeaHOCTH
T€ MMOBMHE.

YnpaB/barbe nMKBMAHowWwhy 3a PoHa obaBba AYND "3entep uHBecT” a.4., bama Jlyka. 3a
ynpaB/batbe PM3UKOM JIMKBUAHOCTM OAroBOPHO je pykoBoacTBo PoHza M JpyitBa Koje
je ycnoctaBuio oapeheHe npoueaype y Be3W ca AYrOPOYHMM M KPaTKOPOYHWUM
ynpaB/batb€M PU3UKOM JIMKBUAHOCTMU. POHZ CBOjOM MMOBMHOM M 06GaBe3ama ynpas/ba Ha
HauYMH Koju My obe3bjehyje aa y CBaKOM TPEHYTKY UCMyHaBa CBe CBOje obaBese.

®oHp pacrnonaxke [A0BO/BHUM M3HOCOM BMCOKO JIMKBMAHMX cCpeacTaBa (FOTOBMHA M
FOTOBMHCKM €KBMBANIEHTM), KA0 M KOHTMHYMPAHWM MPUIMBOM HOBYAHMX CPeAcTaBa Koju
omoryhaBa ga cBoje o6aBese M3MMpyje Y poKy gocnujeha.

Y umsby ynpas/batba pPU3MKOM JIMKBUMAHOCTM, DOHA je YyCBOjMO (PUMHAHCUjCKE MONIUTUKE
Kojuma je pedurHMcaHa aucnep3uja y HMBOMMA OZfJlyyMBarba MPUAMKOM Yy/arama Y
MMOBWHY, OZHOCHO XapTHje o4 BpUjeAHOCTU.
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HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

21. O®UNHAHCUJICKU UHCTPYMEHTMU (HacTaBak)

21.2. UnspeBun ynpassbatba (PMHaHCUjCKMM pusmnumma (HactaBak)

(2) Pusuk nnkBnpgHoctH (HactaBak)

PouHocT pgocnujeha durHaHCHjcKe uMoBMHE M ob6aBesa PoHaa Ha gaH 31. geuembpa
2015. u 2014. roamHe:

®uHaHcHjcKa
MMOBMHA
go 3 3-12 1-5 npeko 5

31. peuembap 2015. Mjeceua Mjeceum roguHa roguHa YKynHoO
be3 Kamara 22,428,161 863,746 56,186,977 17,423,950 96,902,834
UHCTpyMeHTH ca
BapujabuaHom
KaMaToM 62,000 8,503,091 8,565,091
MHCTpYMEHTH No

PUKCHOj KaMaTHOj

Cronum 1,932,996 10,500,000 4,205,775 12,220,563 28,859,334
YKynHo 24,361,157 11,425,746 68,895,843 29,644,513 134,327,259
31. peuembap 2014.
be3 kaMaTa 15,374,857 62,451,304 23,039,385 100,865,546
MHCTpYMEHTH no

PHMKCHOj KaMaTHOj

Cronun 5,344,469 15,667,876 4,934,722 8,656,805 34,603,872
YKynHo 20,719,326 15,667,876 67,386,026 31,696,190 135,469,418
®uHaHcHjcKe
o6aBese

8o 3 3-12 1-5 npeko 5

31. peuembap 2015. Mjeceua Mjeceun rogmMHa rogMHa YKynHo
Ocmane obasese no

amopmu308aHOj

spujedHocmu:
be3 kamaTa 400,450 787,996 1,188,446
YKynHo 400,450 787,996 1,188,446
31. peuembap 2014.
Ocmane obasese no

amopmu308aHoj

spujedHocmu:
be3 kamaTa 284,799 787,996 1,072,795
YKynHo 284,799 787,996 1,072,795

Mpernep pocnujeha MHAHCUJCKMX MHCTPYMEHaTa (MMOBMHE M 0baBe3a) je HarpaB/beH
Ha OCHOBY HEAMCKOHTOBAHWMX HOBYaHWX TOKoBa (MHAHCHUjCKE MMOBMHE M 0b6aBe3a,
YK/bY4yjyhr M KamaTe Ha Ty MMOBMHY Koje he OWMTW 3apaheHe, OAHOCHO Ha OCHOBY
HajpaHujer gatyma Kaga ce of GoHAa MoXe TPaxXkMTH Ja naaTu HacTasny obaBesy.
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

21.

21.2.

(3)

OUHAHCUJICKUN UHCTPYMEHTM (HacTaBak)
Lu/beBu ynpaB/bartba PMHAHCMJCKMM pU3MLMMa (HacTaBaK)
KpeauTHU pr1smuk

KpeauTHU pU3MK Ce 0AHOCU Ha PU3MK Ja EMUTEHTU (PMHAHCM]CKOT MHCTPYMEHTA KOju je
YK/by4eH y nmoBmHy PoHga Hehe y ujenmHn unm ajenMMMyHoO M3MMpUTH CBOje obaBese,
LITO 6M HeraTMBHO YTMLAJI0 HAa JIMKBUAHOCT M BpUjeaHOCT MMoBMHE DoHAa, OZHOCHO
KpeaMTHM pU3MK Ce OJHOCM Ha pM3MK Aa Apyra cTpaHa Hehe MCnyHUTW CBoje yroBopHe
obaBese npema PoHay, wTto he pesyntoBatM MHAHCUJCKMM Fy6uTKOoM PoHpa. DoHga je
YCBOjMO MOMUTUKE Yy Be3W ca npahewem KpeauTHe CMOoCOGHOCTM napTHEpa, Kao M
3axTujeBatba ogpeheHnx obesbjehera (Konatepana), y ciyvajeBuma rgje je to moryhe,
a y UMby CMatbMBatba puU3MKa 04 MOTEHUMjaHUMX (DMHAHCUJCKMX TFybuTaka HacTanmx
HeucnyrtwaBaeM oapeheHnx yroBopHux obaeesa.

KPGAMTHM pHU3MK HaCTaje Ko noTpaxuBaka o4 npaBHUX MUa, rOTOBMHE U TOTOBMHCKUX
€KBMBaJZieHaTa M1 Aeno3nTta 'y 6aHKama.

®oHJA je U3N0XKEH KPeAUTHOM PU3MKY Yy OrpaHMYeHoj mjepu. Obesbjehere oa KpeamTHor
pM3MKa YCNOCTaB/bEHO je npeay3vMMarem ogpefieHMx mjepa M aKTMBHOCTM Ha HMBOY
doHpaa.

KpeauTtHu pusmK, y cMMciy pusmKa Bpaharba rnaBHMLE M KaMaTte MoTparKuBaha, Hema
3HavajaH yTMUaj Ha KpeTawe BpujegHocTM umoBuHe doHza, a y Hajehoj mjepu je
u3paxKeH Koj opoyeHux aenosuta (14.17% spujeaHoctM MMmoBuHe ®GoHaa). MNpu Tome ce
Aeno3uTH ynaxy y Bogehe 6aHKe Ha TPXMLUTY Y3 yBaxKaBare Hauyena aveepumbukaumie,
a y AY)XHMYKE MHCTpYMeEHTe je ynoxkeHo 12.25% spujegHocTn umoBmHe PoHaa M TO Y
JApKaBHe 06Be3HMLE.

Cee TpaHcakuMje ca xapTujama o BpujeaHoCTH nnahajy ce HaKOH MCMOpyKe 0f CTpaHe
oBnawheHnx 6pokepa. Pu3nk Hennahawa je MMHMManaH, jep ce npogate xapTuje of
BpPUjELHOCTU MCMOPYYYjy MCTOBPEMEHO Ca HaMMaTOM NOTPaXKMBAHOI M3HOCA, a NPUJIMKOM
KynoBuMHE xapTuja of BpujefHOCTM, nnahawe ce BpLIM MCTOBPEMEHO Ca MPEHOCOM
KYN/bEHMX XapTHja o4 BpUjELHOCTH.

. ®ep BpHjeAHOCT PUHAHCHMJCKMX MHCTPYMEHaTa

PykoBoacteo ®doHAa cMaTpa Aa KHMroBoACTBEHA BPMjEAHOCT (PMHAHCUjCKMX CcpeacTaBa
M (UHAHCUJCKMX o0bGaBe3a Mpu3HATMX Y MPUIOKEHUM (OUHAHCUJCKUM M3BjeluTajuma
anpoKcMMMpa HUXoBOj hep BpUjeqHOCTH.

MpeTtnocTtaBke Koje cy KopuwheHe 3a mnpoujeHy TpeHyTHe TPKMULIHE BpMjeaHOCTH
drHaHCHjCKMX cpeacTaBa/obaBesa cy csbegehe:

o 3a KpaTKOpo4yHe niaacMaHe M obaBe3e, KhMIoBOACTBEHA BpMjedHOCT je
npuéankHa dep BpUjeAHOCT 360r HBUXOBOr KpaTKOr poka gocnujeha.
. 3a xapTvje oA BpujegHoOCTM Mo ¢ep BpUjeaHOCTU KPOo3 OMIaHC ycnjexa

KOjMMa Cce Tpryje Ha aKTMBHOM TPXMLUTY M3padyHaBare dep BpMjeaHOCTH
Ce BpLM Ha OCHOBY TPEHYTHE TPKMLUHE BPUjeAHOCTM HaBeAEeHMX XapTuja o
BpUjeAHOCTMH.

. 3a xapTvje o4 BpUjeaAHOCTU pacnosioXKMBe 3a Npoajy Kojuma ce Tpryje Ha
aKTMBHOM TPXMLWITY M3padyHaBarbe dep BpMjefHOCTM Ce BpLUM Ha OCHOBY
TPEHYTHE TPXMLUHE BPUjEAHOCTU HAaBEAEHNX XapTHja o4 BpUjeaHOCTH.
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

21. O®UHAHCUJICKUN UHCTPYMEHTU (HacTaBak)

21.3. ®ep BpMjeaAHOCT (PUHAHCMJCKMX MHCTPYMeHaTa (HacTaBak)

HapeaHa

3a BnaCcHM4YKe XxapTvje of BpMjefHOCTM Kojuma ce Tpryje y Peny6auum
Cpnckoj Koje He ucCnyhaBajy YC/oBE TPXMLWHOCTM M3padvyHaBake dep
BpMjedAHOCTM Ce BPLIM HA OCHOBY TexHMKa npoujeHe no MAC 39 -
"OMHAHCHjCKM MHCTPYMEHTU: NpU3HaBake M oaMjepaBame”’, Kao M npema
MpaBuAHWKY O npoujeHn BpujedHOCTM XapTuja o BpUjeaHOCTH U3
noptdesba 3UP "3entep GoHA" a.a., bamwa Jlyka.

Tabesa npeacTaB/ba aHaaM3y (UHAHCUMJCKMX MHCTPYMEHaTa Koju cy

BpeAHOBaHW HAKOH MOYETHOr Mpu3HaBakba Mo dep BpUjeHOCTU, FpynMcaHe Yy HUMBOE 0Of
1 [0 3, Y 3aBMCHOCTHM 0f cTeneHa MoryhHOCTM npoujeHe dhep BpujeaHOCTH.

HuBo 1 oamjepaBama ¢dep BpMjeAHOCTM MPOM3Nasm U3 KOTMpPaHe TPXKULUHE
BpPUjeHOCTU (HEKOPMUIroBaHE) Ha aKTUBHMM TPXKMLUTMMA.

HuBo 2 ogmjepaBarba ¢ep BpUjeaHOCTM MNPoOM3aa3u M3 YNa3HUX
napameTapa, pas/IMYMTUX Of KOTUpaHEe TPXKMLLUHE BpUjeaHOCTM obyxBaheHe
HuBoom 1, a Koje cy BMA/bMBE U3 CpefcTaBa MM obaBesa, AMPEKTHO (Ha
npumjep, uujeHa) Mam MHAUMPEKTHO (Ha NpMMjep, MPOUCTEK/IO M3 LMjeHe).
HuBo 3 oamjepaBatba Gep BpUjeaHOCTM MNPoOM3Na3uM M3 TEXHMKA
npoujeruBama Koje yK/byyyjy ynasHe napametpe 3a pMHaHCMjCKa cpeacTBa
uAn obaBe3e, a KOjU MpeacTaB/bajy Mojatke Koju ce He mory Hahu Ha
TPXMLWTY (HEYOUSbUBM Ya3HM NMapameTpu).

31. peuembap 2015.

Hueo 1 Hugo 2 Hueo 3 YKynHoO

duHaHcHjcKa cpepcTBa
®duHaHCHjcKa MMOBUHaA No dep

BPMjeAHOCTM KPO3 BUIaHC ycrjexa 5,956,221 397,844 - 6,354,065
®rHaHCHjCKa MMOBMHA PacrosoxuBa

3a npoaajy 88,582,803 13,909,398 967,749 103,459,950
duUHaHCHMjCKa MMOBUMHA Koja ce Apu

[0 poKa gocnujeha - - -
YKynHo 94,539,024 14,307,242 967,749 109,814,015

HuBo 2 u 3 oamjepaBarba M3 NpeTxoaHe Tabene je yTBpheH Ha OCHOBY MpoujehmBatba
Koje je ®oHA wu3BpwMo npema [paBMIHMKY O npoujeHW BpUjeaHOCTM XapTuja o
BpujeaHocTm 13 noptdesba GoHaa. Hajsehn geo xaptuja oh BpMje4AHOCTM U3 MOMEHYTHX
HWBOA, NpeAcTaB/bajy XxapTuje of BpMjefHOCTM Ha C/IO60LHOM TPXKMLUTY KOjMMa ce Huje
TProeaJio y NpeTxoA4HMx 12 Meceum M1 Koje ce npoujemyjy npema vnany 4. lNpaBuaHuKa.
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

21.

OUHAHCUJICKU UHCTPYMEHTU (HacTaBak)

21.3. ®ep BpMjeaAHOCT (PUHAHCMJCKMX MHCTPYMeHaTa (HacTaBak)

31. peuembap 2014.

Hueo 1 Hueo 2 Hueo 3 YKynHo

duHaHcHjcKa cpeacTBa
®duHaHCHjCcKa MMOBUHaA o dep

BPMjeAHOCTM KpPO3 GUNAHC ycnjexa 5,949,325 231,284 - 6,180,609
®dUHaHCHjCKa MMOBMHA pacnosoXKmBa

3a npoaajy 88,439,489 16,880,292 1,594,371 106,914,152
®duHaHCHjCcKa MMOBMHA Koja ce ApXu

A0 poKa gocnujeha 27,339 - - 27,339
YKynHo 94,416,153 17,111,576 1,594,371 113,122,100

22.

HuBo 2 u 3 oamjepaBara M3 NpeTxoaHe Tabene je yTBpheH Ha OCHOBY MpoujehmBarba
Koje je ®oHA wu3BpwMO npema [paBMIHMKY O npoujeHW BpUjeaHOCTM XapTuja o
BpujeaHocTn 13 noptdesba GoHaa. Hajsehu geo xaptuja oh BpMjeAHOCTM U3 MOMEHYTHX
HUBOA, NpeACTaB/bajy XapTUje o4 BPUjeAHOCTU Ha CJI060AHOM TPXKMULUTY KOjUMa Ce Huje
TProeasio y NpeTxoAHux 12 Meceum U1 Koje ce npoujeryjy npema vnany 4. lNpaBunHuKa.

MOPECKU PU3ULIN

Peny6nmvka Cpncka v bocHa M XepueroBMHa TPEHYTHO WMMajy BMLIE 3aKOHa Koju
peryavily pasHe nopese yBeJeHe 0J CTpaHe HaA/NexHWx opraHa. [lopesu Koju ce
nnahajy yk/bydyjy nopes Ha foJaTty BpMjeAHOCT, Nopes Ha JobMTaK M nopese Ha nsarte
(coumjanHe nopese), 3ajegHo ca ApyrumM nopesmma. lopea Tora, 3akKoHM Kojuma ce
peryivily OBM MOPEe3N HUCY OUAN NpUMjeUBaHM JyXKe BpUjeMe 3a pas/iMKy of
pa3sBujeHUjUX TPKMULLIHMX NpMBpeAa, AOK Cy MPOMMCKU KOjUM Ce BpLUM MMMJIEMEHTauMja
OBMX 3aKOHa YeCTO HejaCHM MAM He noctoje. CxoAHO Tome, y noraeay nutarba BesaHMX
3a Nopecke 3aKOoHe orpaHMyeH je 6poj cayyajeBa KOju Ce MOry KOPUCTUTU Kao npumjep.
YecTo nocToje pasMke Yy MuWbeky Mehy ApKaBHMM — MMHMCTapCcTBMMa M
opraHusaupjama Be3aHO 3a MpaBHY MHTeprpeTauujy 3aKOHCKMX OApeabu LITO MoXKe
AOBECTU A0 HEU3BjECHOCTM M CyKoba MHTepeca. [lopecke npujaBe, 3ajefHO ca ApYrum
06/71acTMMa 3aKOHCKOI peryaucaka (Ha npuMmjep, nNuMTara LapuHa U AeBM3HE KOHTpoJe)
Cy npeaMeT npernefa M KOHTpoaa o4 Bulle oBnawheHWx opraHa Kojuma je 3akoHOM
omoryheHo nponucuBare jako CTPOrmx KasHu M 3aTe3HMX Kamara.

Tymayere nopeckMx 3akoHa 0j CTpaHe MOpecKMX BacTW Yy OAHOCY Ha TpaHcakuuje u
akTMBHOCTM PoHZa Mory ce pas/MKoBaTM Of TyMadewa pyKoBoAcTBa. Kao pesynrar
U3HUjeTOr, TpaHCaKuMje MOory OMTM OCMOopeHe 0f CTpaHe MOopecKkMx Bnactm u DOoHAay
MoO}e 6MTU ogpeheH AoJaTHM M3HOC Mopesa, KasHM M KamaTta. Y CKaagy ca 3aKOHOM O
nopeckom noctynky Peny6aunke Cpncke, nepuoa 3acTapjesiocTu nopecke obasese je 5
rogMHa, npu 4Yemy npaBo Ha yTBphMBarbe M Hanmiaty AOMpUHOCA 3a MEH3MJCKO M
WMHBaJIMCKO OCMrypare He 3acTapujeBa. To 3HauM Ja Mopecke BAacTM MMajy npasa Aa
oapeae nnaharwe HeM3MMpeHMX obaBe3a y POKY o4 5 roguHa o4 TpeHyTKa Kaja je
obaBe3a HacTana. OBe uYMHbEHMUE YTMYY Ja MOpPecKu pusmk y Penyonuvum Cpnckoj u
BocHM 1 XepueroBuHu 6yae 3HayajHUjM Of OHOT Y 3eM/baMa Ca pa3BUjEHMUM MOPECKUM
CUCTEMOM.
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HANOMEHE Y3 ®UHAHCHUJICKE U3BJELWLTAJE
3a roauHy Koja ce 3aspasa 31. geuembpa 2015. rogmHe
Csu u3HoOCU cy ucka3zaHu y KM ocumM yKonuko Huje dpyaa4uje Ha3Ha4eHo

23.

24,

TEKYRA EKOHOMCKA CUTYALMNJA U BBEH YTULAJ HA NMOC/IOBAKLE ®OHAA

Kao wro ce 1 oyekusano, y Toky 2015. roguHe ®oHgA je 610 noa ytuuajem puHaHCHjcKke
KpU3€e U MoropLiaHMx eKOHOMCKMX YCJIOBa Ha TPXMWTY Kanutana Peny6avke Cpncke, a
ouyekyje ce pa he ce pgasbe noropwatu y 2016. rogmHu, Kao nocsbegmua caabsbera
OMWTMX EKOHOMCKMX aKTMBHOCTM y Peny6amum Cpnckoj n bocHu u XepueroBmHu, Kao 1
CMareHe 3aMHTEPECOBAHOCTU MHBECTUTOPA M APYrMX YYECHMKA Ha TPXMULITY KanmTtana y
Peny6amum Cpnckoj. 36or Tekyhe rno6anHe Kpuse Ha TPXKMUILTY M HeHMX edeKaTa Ha
aomahe TpxuwTte y Penyonmum Cpnckoj, ®oHa he HajBjepoBaTHMje MoC/oBaTH Yy joLU
TEXEM M HensBjeCHMjeM E€KOHOMCKOM OKpyemwy Yy 2016. roamHu, a moryhe u y aaswoj
6yayhHocTM. YTULAj oBe Kpm3e Ha nocnoBHe onepauuje ®oHaa HUje moryhe y ujenoctm
npeaBuajetm, 1 360r Tora nocToju eIeMeHT OnwTe HEM3BJECHOCTMU.

Jo capa, Tekyha (pMHaHCUjCKa Kpu3a je umMana JMMUTUMPAH M MHAMPEKTaH yTuuaj Ha
drHaHCHjCKO cTake U nepdopMaHce ®oHaa. MNoropwaBajyha eKoHoMcKa cutyaumja he
HajBjepoBaTHUje YTMLATM Ha CMakeHe 3aMHTEepecoBaHOCTM MHBECTMTOpa M ApYrmx
yYeCHMKa Ha TPXKMLITY Kanmtana y Peny6auum Cpnickoj, wro he BjepoBaTHO pe3ynTupaTu
U Y CMakemy BpUjeaHOCTM XapTuja oA BpuUjeaHOCTU Koje ce KoTupajy Ha bamwanyykoj
6ep3un xapTuja of BpMjeaHOCTH a.4., bara Jlyka, a caMMM TUM U CMakbery BpMjeaHOCTH
xapTtvja y noptdesby PoHga. OBO MOXKe AMPEKTHO yTULATU Ha M3HOCe npuvxoda doHaa y
2016. rogyHu. OuHaHCMjcKM m3BjewTaju doHAa, 3a roamHy Koja ce 3asplasa 31.
aeuembpa 2015. roguHe, cagp:e 3HavajHe npoujeHe Yy oapehuBary npaBUYHE
BPMjeAHOCTM XapTWja oA BpUjeAHOCTM M APYrMX (DUHAHCUJCKMX cpeacTaBa. PakTUUKM
pe3y/aTaty ce MOry pas/IMKoBaTW 0f, OBMUX MpoLjeHa.

JAEBU3HU KYPCEBM

Cpeawn KypceBu 3a JeBuse, yTBpheHM Ha MehybaHKApCKOM TPXMWTY JeBM3a,
NpUMUjEHEHN 3a MpepayvyH AEBM3HWMX Mo3uumja GunaHca cTarwa y KoHBepTMOWIIHE
Mapke, 3a nojesiMHe raaBHe BanyTe cy 6unm cibegehu:

Y KoHBEpTUOMIIHUM MapKama

31. peuembap 2015. 31. peuembap 2014.
Amepuruku gonap (YCA) 1.7901 1.6084
LIBajuapcku ppaHak (LXD) 1,8086 1,6261
EYPO (EYP) 1.9558 1.9558
AnHap (PCA) 1.6115 1.6157
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NMPMNO3UN Y3 PUHAHCHUJICKE N3BJELLITAJE
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3ATBOPEHU MHBECTULMUOHU ®OHA
"ZEPTER FOND" A.Al., BAHA JIYKA

Y cknagy ca ynaHom 175. 3aKoHa O MHBECTMUMOHMM oHZoBMMa ("Cnyxk6eHn rnacHuk PC",
6poj 92/06 1 82/15) ®oHp je y obaBesn aa, nopes Beh objenogarweHnx MHdopmMaumja y CBOjUM

dprHaHCHMjCKMM M3BjeluTajuMa, objenogann n cbepehe nHgopmaumje:

» Kao wTo je objenogareHo y HanomeHu 3.3 y3 dUHaHCHjCKe M3BjewTaje, PoHA je M3BpLIMO
06payvyH YKYMHOI M3HOCAa CBMX TPOLUKOBAa KOjU ce Khuke Ha TepeT PoHga, a Koju ce
MCKa3lyjy Kao MoKasaTe/b YKYMHWMX TpowkoBa. HaBeaeHnu nokasatesb 3a 2015. roguHy
u3HocH 2.41 (2014. roamHa - 2.29).

» Y pone HaBegeHoj Tabenu, a y CKaagy ca ynaHoM 175. ctaB.1, TauyKa 4. AaTt je npukas
6ep3aHCKMX MocpedHMKa y TProBMHM XapTujama o4 BpujefHOCTM nyTem Kojer je doHg
06aBmo Buwe og 10% cBojux TpaHcaKuMja Tokom 2015. roamHe y3 HaBohetbe:

a) YKyMnHe BpMjeAHOCTU CBMX TpaHCaKLMja 06aB/bEHMX MyTEM NOjeaAMHOr 6ep3aHCKor
nocpeAHuKa, MCKasaHe Cy Kao MpoueHaT YKYMHe BPMjESHOCTM CBMX TpaHCaKumja

®oHaa y T0j roagmMHU H

6) npoBuM3Mje naaheHe 6ep3aHCKOM MOCPELHUKY, MCKAa3aHE Cy Kao MPOoLEHAT yKynHe
BPMjeAHOCTU TpaHCaKuMja 06aB/bEHMX NOCPEACTBOM TOI 6ep3aHCKOr NOCpeAHUKa.

BpujegHoct MnaheHa
TpaHcaKuuja % YKYMHUX nposusuja
bep3aHCKM nocpepHUK (y KM) TpaHcakuuja (y KM) % npoBusuje
"3entep 6pokep” a.A., bara Jlyka 5,805,200 38.3976 23,221 0.40
"Panddencer banka " g.4.,
CapajeBo 9,174,472 60.6830 39,467 0.43
“IpuBpeaHa 6aHKka” a.4., 3arpeb 133,026 0.8799 266 0.20
"MHHOBO Bpokep " , Ckon/be 5,972 0.0395 52 0.87
15,118,670 100.0000 63,006 -

> [lpeaned Hajsuwe u HajHUXe yujeHe no aKkyuju y npedxooHe mpu 200uHe

MNopguHa HajBuwa ymjeHa no akumju HajHurka umjeHe no akumjm
2015. 8.86 6.25
2014. 8.18 6.93
2013. 8.27 7.01
2012. 7.06 5.02

> [lpeaned Hajsuwe u HaAjHUXe spujedHOCMU UMOBUHe (oHOa U yujeHe no akyuju 3a
ucmu o06payyHCKU nepuod y npomeK/iux nem 200UHa:

HajBuwa LmjeHa no HajHuxka Uujena no

BpMjeaHOCT aKumMju mam BpHUjeaHoCT aKUMju nan

FoauHa MMOBUHE yajeny MMOBUHE yajeny
2015. 137,751,248 8.86 130,527,913 6.25
2014. 136,361,330 8.18 123,174,068 6.93
2013. 128,421,396 8.27 125,081,930 7.01
2012. 126,667,034 7.06 120,051,605 5.02
2011. 140,818,977 7.86 123,133,936 4.23
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YKynHa Hemo spujedHocm uMosuHe u3 nopmdgesba poHOa Ha Kpajy csaxke nNoco8He

200UHe y npomeKJie mpu KasieHdapcKe 200uHe:

FopguHa HeTo BpujegHOCT UMOBUHE
2015. 132,891,073
2014. 133,940,353
2013. 127,377,304
2012. 124,757,695

> Hemo spujedHocm umosuHe no ydjesy usu akyuju Ha Kpajy csake nocsosHe 200uHe y

npomek/ie mpu KaseHoadpcKe 200uHe:

HeTo BpujegHOCT UMOBUHE

FopguHa no yajeny uam akumju
2015. 17.84
2014. 17.98
2013. 17.10
2012. 16.75

> [okazamesb YKYNHUX MPOWKOBA HA KPAjy CB8AKE NOC/I08He 200UHe Yy npomeKsae mpu

KaseHOapcke 200uHe:

MogmHa MoKasaTe/b YKYNHMX TPOLIKOBA Y %
2015. 2.41
2014. 2.29
2013. 2.22
2012. 2.24

» 3aTBOpEHM MHBECTUUMOHM (POHA ca jaBHOM MoHyAom "3entep ®oHA" a.A., bamwa Jlyka Huje
BpLWMO pacrnogjeny npuxona, OAHOCHO A06MTM mcnaaheHe no akumiu Wau yajeny TOKOM

nocnosHe 2015. rogmHe.
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