Politike upravljanja finansijskim rizikom  
                         ZMIF u preoblikovanju  ZEPTER FOND A.D. , B.LUKA


Politike upravljanja finansijskim rizikom

 ZMIF- a u preoblikovanju „ ZEPTER FOND“ a.d., Banjaluka

na dan 31.12.2016.

Banja Luka, januar  2017. godine

Politike upravljanja finansijskim rizikom ZIF- a Zepter Fond A.D., Banjaluka 
na dan 31.12.2016. godine
ZIF „Zepter Fond“A.D., Banjaluka (u daljem tekstu: Fond)  izložen je u svom poslovanju različitim vrstama rizika. Imajući u vidu prirodu poslovne aktivnosti Fonda to je prvenstveno tržišni rizik (cjenovni, valutni, kamatni), ali je zastupljen i čitav niz drugih rizika vezanih za upravljanje imovinom i obavezama Fonda. Kao najznačajniji se mogu izdvojiti: kreditni rizik, rizik likvidnosti, operativni rizici, te politički rizik i rizik promjene propisa.  

Cjenovni rizik 
Fond je izložen značajnom riziku promjene cijena finansijskih instrumenata, s obzirom na to da fond ima značajno ulaganje u finanasijske instrumente kojima se trguje na berzama hartija od vrijednosti. Ovim rizikom  Fond upravlja diverzifikacijom svog investicionog portfelja. U narednoj tabeli prikazano je deset prvih pozicija po učešću u imovini Zepter fonda na dan 31.12.2016. godine. 
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Red. broj

Oznaka 

hartije

NAZIV EMITENTA

Broj HOV u 

vlasništvu 

fonda

Ukupna fer 

vrijednost 

ulaganja

% u 

ukupnoj 

imovini 

fonda

1

TLKM-R-A TELEKOM SRPSKE A.D. BANJA LUKA 21.215.283

21.735.057,43

18,31%

2

HEDR-R-A "HIDROELEKTRANE NA DRINI" A.D 19.177.173

4.794.293,25

4,04%

3

HETR-R-A JP "HIDROELEKTRANE NA TREBIŠNJICI" A.D 20.380.139

4.748.572,39

4,00%

4

RSRS-O-F REPUBLIKA SRPSKA RATNA ŠTETA 6 5.332.216

4.090.342,89

3,45%

5

BVRU-R-A ZTC "BANJA VRUĆICA" A.D. 8.398.808

4.031.427,84

3,40%

6

IPBL-R-A INDUSTRIJSKE PLANTAŽE AD BANJA LUKA 6.453.377

3.187.968,24

2,69%

7

RSRS-O-I REPUBLIKA SRPSKA RATNA ŠTETA 9 4.106.540

3.166.142,34

2,67%

8

ALK ALKALOID AD SKOPLJE 14.458

2.460.654,74

2,07%

9

RSRS-O-J REPUBLIKA SRPSKA RATNA ŠTETA 10 3.221.603

2.370.133,33

2,00%

10

PZBL-R-A POSLOVNA ZONA AD BANJA LUKA 5.739.966

2.003.248,13

1,69%

UKUPNO: 52.587.840,58 44,29%


Podaci na dan 31.12.2015. godine bili su sljedeći: 
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Oznaka 

hartije

NAZIV EMITENTA

Broj HOV u 

vlasništvu 

fonda

Ukupna fer 

vrijednost 

ulaganja

% u 

ukupnoj 

imovini 

fonda

1

TLKM-R-A TELEKOM SRPSKE A.D. BANJA LUKA 21.645.158

34.848.704,38

25,99%

2

HETR-R-A JP "HIDROELEKTRANE NA TREBIŠNJICI" A.D 20.017.668

7.238.388,75

5,40%

3

HEDR-R-A "HIDROELEKTRANE NA DRINI" A.D 19.177.173

5.590.145,93

4,17%

4

BVRU-R-A ZTC "BANJA VRUĆICA" A.D. 8.398.808

5.240.856,19

3,91%

5

RSRS-O-F REPUBLIKA SRPSKA RATNA ŠTETA 6 4.967.009

4.221.957,65

3,15%

6

PZBL-R-A POSLOVNA ZONA AD BANJA LUKA 5.739.966

2.869.983,00

2,14%

7

RSRS-O-I REPUBLIKA SRPSKA RATNA ŠTETA 9 3.626.526

2.820.711,92

2,10%

8

ALK ALKALOID AD SKOPLJE 14.458

2.499.601,69

1,86%

9

RSDS-O-E REPUBLIKA SRPSKA STARA DEVIZNA ŠTEDNJA 5 3.630.129

2.145.406,24

1,60%

10

IPBL-R-A INDUSTRIJSKE PLANTAŽE AD BANJA LUKA 6.453.377

1.961.826,61

1,46%

UKUPNO: 69.437.582,36 51,79%


Valutni rizik
S obzirom na činjenicu da Fond dio svog poslovanja obavlja  na međunarodnim tržištima, prisutan je i rizik od promjene kurseva stranih valuta.  Službena valuta u Bosni i Hercegovini je konvertibilna marka (KM), a imovina Fonda iskazana u stanoj valuti preračunava se u KM primjenom važećeg kursa na dan bilansa. Kursne razlike utiču na prihode fonda, ali ne utiču na njegove novčane tokove. U narednoj tabeli prikazana je struktura imovine i obaveza Fonda po pojedinim valutama.
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Sredstva BAM EUR GBP USD HRK RSD MKD UKUPNO:

HOV Raspoložive za prodaju 68.858.624                6.542.103       458.521             758.430             1.616.242         2.627.097          5.332.486          86.193.503           

HOV po FV kroz BU 2.095.207                  2.520.601       310.017             582.073            550.589             6.058.488             

HOV  do roka dospijeća -                        

Depoziti kod banaka 22.929.754                22.929.754           

Novac 1.652.929                  1.652.929             

Potraživanja 1.890.393                  1.890.393             

Ukupna imovina 97.426.907                9.062.704       768.538             758.430             2.198.315         2.627.097          5.883.074          118.725.066         

Izvori sredstava BAM EUR GBP USD HRK RSD MKD UKUPNO:

Kapital: 117.275.449              -                 -                     -                     -                    -                    -                    117.275.449         

Osnovni kapital 320.291.477              320.291.477         

Rezerve fonda 4.706.306                  4.706.306             

Rev. Rezerve HOV raspol. Za prodaju (127.419.617)             (127.419.617)        

Akumulirani  D/G (80.302.717)               (80.302.717)          

-                        

Obaveze: 1.449.618                  -                 -                     -                     -                    -                    -                    1.449.618             

Kratkoročne obaveze 1.449.618                  1.449.618             

Dugoročne obaveze -                             -                        

Ukupno izvori: 118.725.066              -                 -                     -                    -                    -                    118.725.066         

NETO VALUTNA POZICIJA: (21.298.159)               9.062.704       768.538             758.430             2.198.315         2.627.097          5.883.074          -                        


Na dan 31.12.2016. godine u domaćoj valuti je iskazano 82,06 %  imovine Fonda, a u EUR-ima:  7,63%. Pošto je kurs KM vezan za EUR (1 EUR = 1.955830 KM ),  pa nema valutne izloženosti EUR-a prema KM,  to znači da 89,69 %  od ukupne imovine Fonda nije izloženo valutnom riziku. Ostatak imovine, od 10,31 %,  je iskazan u sljedećim valutama: MKD, HRK, RSD, GBP i USD  i nalazi se pod uticajem kretanja kursa ovih valuta prema KM.  Simulacija porasta vrijednosti KM od 10% prema ostalim valutama u kojima je iskazana imovina Fonda, pokazuje da bi ovaj rast uzrokovao smanjenje neto imovine fonda za 1.223.546 KM i obratno. Pri tome bi uticaj ove promjene na imovinu iznosio –  1.079.278 KM, a na prihode Fonda 144.268 KM.

Podaci na dan 31.12.2015. bili su sljedeći:

[image: image4.emf]Sredstva BAM EUR GBP USD HRK RSD MKD UKUPNO:

HOV Raspoložive za prodaju 88.839.503                5.005.962       290.219             1.130.389          1.409.389         2.061.704          4.722.785          103.459.950         

HOV po FV kroz BU 2.683.835                  2.322.004       222.335             657.642            468.249             6.354.065             

HOV  do roka dospijeća -                        

Depoziti kod banaka 19.003.091                19.003.091           

Novac 1.932.996                  1.932.996             

Potraživanja 3.292.177                  2.551              28.526              6.163                 3.329.416             

Ukupna imovina 115.751.602              7.330.516       512.554             1.130.389          2.095.557         2.061.704          5.197.197          134.079.519         

Izvori sredstava BAM EUR GBP USD HRK RSD MKD UKUPNO:

Kapital: 132.891.074              -                 -                     -                     -                    -                    -                    132.891.074         

Osnovni kapital 320.291.477              320.291.477         

Rezerve fonda 4.706.306                  4.706.306             

Rev. Rezerve HOV raspol. Za prodaju (112.068.132)             (112.068.132)        

Akumulirani  D/G (80.038.577)               (80.038.577)          

-                        

Obaveze: 1.188.446                  -                 -                     -                     -                    -                    -                    1.188.446             

Kratkoročne obaveze 1.188.446                  1.188.446             

Dugoročne obaveze -                             -                        

Ukupno izvori: 134.079.519              -                 -                     -                    -                    -                    134.079.519         

NETO VALUTNA POZICIJA: (18.327.917)               7.330.516       512.554             1.130.389          2.095.557         2.061.704          5.197.197          -                        


Na dan 31.12.2015. godine u domaćoj valuti je iskazano 86,33  %  imovine Fonda, a u EUR-ima:  5.47%. Pošto je kurs KM vezan za EUR (1 EUR = 1.955830 KM ),  pa nema valutne izloženosti EUR-a prema KM,  to znači da 91.80%  od ukupne imovine Fonda nije izloženo valutnom riziku. Ostatak imovine, od  8,20 %,  je iskazan u sljedećim valutama: MKD, HRK, RSD, GBP i USD  i nalazi se pod uticajem kretanja kursa ovih valuta prema KM.  Simulacija porasta vrijednosti KM od 10% prema ostalim valutama u kojima je iskazana imovina Fonda, pokazuje da bi ovaj rast uzrokovao smanjenje neto imovine fonda za 1.099.740 KM i obratno. Pri tome bi uticaj ove promjene na imovinu iznosio –  964.917 KM, a na prihode Fonda 134.823 KM.

Kamatni rizik 

Imovina Fonda investirana je u vlasničke i dužničke hartije od vrijednosti i depozite kod banaka sa rokovima dospijeća koji se kreću od 12 do 24 mjeseca. Iako najveći dio imovine nije kamatno osjetljiv, portfelj Fonda sadrži i instrumente zavisne od kretanja tržišnih kamatnih stopa. Ova imovina obuhvata dužničke hartije od vrijednosti i finansijske plasmane. U pogledu upravljanja ovim rizikom, ugovarali su se rokovi dospijeća oročenih depozita koji se podudaraju sa procjenom roka u kojem ova sredstva neće biti korištena za kupovinu hartija od vrijednosti. U narednoj tabeli su prikazani podaci o imovini i obavezama Fonda, iskazani po fer vrijednosti i ravrstani prema ugovornoj promjeni cijene ili datumu dospijeća, prema tome šta je ranije.  
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Sredstva Do 1 Mjeseca

Od 1 do 3 

mjeseca

Od 3 do 12 

mjeseci

Od 1 do 5 

godina Preko 5 godina Beskamatano UKUPNO:

HOV Raspložive za prodaju 268.709             2.618.499            14.005.911          69.300.384           86.193.503          

HOV Namjenjene za prodaju 895.207               5.163.281              6.058.488            

HOV  do roka dospijeća -                        

Depoziti kod banaka 22.929.754       -                        -                          22.929.754          

Novac 1.652.929          1.652.929            

Potraživanja 18.732                1.871.661              1.890.393            

Ukupna imovina 1.671.661          -                   23.198.463       2.618.499            14.901.118          76.335.326           118.725.066       

Izvori sredstava Do 1 Mjeseca Do 3 mjeseca

Od 3 do 12 

mjeseci

Od 1 do 5 

godina Preko 5 godina Beskamatano UKUPNO:

Kapital: 117.275.448       

Osnovni kapital -                      -                   -                      -                        -                        320.291.477         320.291.477       

Rezerve fonda -                      -                   -                      -                        -                        4.706.306              4.706.306            

Rev. Rezerve HOV raspol. Za prodaju -                      -                   -                      -                        -                        (127.419.617)        (127.419.617)      

Akumulirani  D/G -                      -                   -                      -                        -                        (80.302.718)          (80.302.718)        

-                        

Obaveze: 1.449.618             

1.449.618              

Kratkoročne obaveze -                      -                   -                      -                        -                        1.449.618              1.449.618            

Dugoročne obaveze -                      -                   -                      -                        -                        -                        

Ukupno izvori: -                      -                   -                      -                        -                        118.725.066         118.725.066       

NETO  POZICIJA: 1.671.661          -                   23.198.463       2.618.499            14.901.118          (42.389.740)          0                            


Pretpostavljeni scenario viših/nižih kamatnih stopa na imovinu pod rizikom na dan 31.12.2016. godine, za 0.1 procentni poen na godišnjem nivou u odnosu na važeće kamatne stope na dan bilansa i uz ostale nepromijenjene varijable, uticao bi na povećanje/smanjenje neto dobitka Fonda za iznos od  1.209 KM ( za 2015. Godinu:  1.550 KM).

Podaci na dan 31.12.2015. bili su sljedeći:
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Od 1 do 3 

mjeseca

Od 3 do 12 

mjeseci

Od 1 do 5 

godina Preko 5 godina Beskamatno UKUPNO:

HOV Raspložive za prodaju 4.205.775            11.237.638          88.016.537           103.459.950       

HOV Namjenjene za prodaju 982.925               5.371.140              6.354.065            

HOV  do roka dospijeća -                        

Depoziti kod banaka 10.500.000       8.503.091            19.003.091          

Novac 1.932.996          1.932.996            

Potraživanja 3.329.417              3.329.417            

Ukupna imovina 1.932.996          -                   10.500.000       12.708.866          12.220.563          96.717.094           134.079.519       

Izvori sredstava Do 1 Mjeseca Do 3 mjeseca

Od 3 do 12 

mjeseci

Od 1 do 5 

godina Preko 5 godina Beskamatano UKUPNO:

Kapital: 132.891.073       

Osnovni kapital -                      -                   -                      -                        -                        320.291.477         320.291.477       

Rezerve fonda -                      -                   -                      -                        -                        4.706.306              4.706.306            

Rev. Rezerve HOV raspol. Za prodaju -                      -                   -                      -                        -                        (112.068.133)        (112.068.133)      

Akumulirani  D/G -                      -                   -                      -                        -                        (80.038.577)          (80.038.577)        

-                        

Obaveze: 1.188.446             

1.188.446              

Kratkoročne obaveze -                      -                   -                      -                        -                        1.188.446              1.188.446            

Dugoročne obaveze -                      -                   -                      -                        -                        -                        

Ukupno izvori: -                      -                   -                      -                        -                        134.079.519         134.079.519       

NETO  POZICIJA: 1.932.996          -                   10.500.000       12.708.866          12.220.563          (37.362.425)          0                            


Pretpostavljeni scenario viših/nižih kamatnih stopa na imovinu pod rizikom na dan 31.12.2015. godine, za 0.1 procentni poen na godišnjem nivou u odnosu na važeće kamatne stope na dan bilansa i uz ostale nepromijenjene varijable, uticao bi na povećanje/smanjenje neto dobitka Fonda za iznos od 1.550KM ( za 2014. Godinu:  1.502 KM).

Rizik likvidnosti

Fond raspolaže dovoljnim iznosom likvidnih sredstava i ima kontinuirani priliv novčanih sredstava iz poslovnih aktivnosti, što omogućava da Fond svoje obaveze izmiruje u roku dospijeća. Fond ne koristi derivativne finansijske instrumente.

S obzirom na slabiju likvidnost našeg tržišta kapitala i tržišta regije, a na kojima je je pretežno plasirana imovina Fonda, prisutan je u određenoj mjeri i rizik likvidnosti imovine Fonda. Društvo upravlja imovinom i obavezama Fonda na način koji obezbjeđuje da Fond u svakom trenutku 
ispunjava svoje obaveze. U narednoj tabeli prikazan je pregled ročnosti finansijske imovine i obaveza Fonda na dan izvještavanja prema najranijem očekivanom datumu dospijeća, uključujući i kamatu koja će biti zarađena.
31.12.2016.
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Do 3 mjeseca

Od 3 do 12 

mjeseci Od 1 do 5 godina Preko 5 godina

UKUPNO:

Nekamatonosna imovina 24.095.093            5.258                      38.785.521              13.468.187              76.354.058                

Instrumenti sa Varijabilnom Kamat. Stopom 17.615.754            17.615.754                

Instrumenti sa Fiksnom Kamatnom stopom 1.652.929              5.852.560              2.618.499                14.901.118              25.025.106                

-                               

Ukupna sredstva 25.748.022            23.473.571            41.404.020              28.369.305              118.994.918              

Finansijske obaveze

Do 3 mjeseca

Od 3 do 12 

mjeseci Od 1 do 5 godina Preko 5 godina

UKUPNO:

Obaveze:

Nekamatonosne obaveze 661.622                 787.996                 1.449.618                  

Instrumenti sa Varijabilnom Kamat. Stopom

Instrumenti sa Fiksnom Kamatnom stopom

Ukupno obaveze: 661.622                 787.996                 -                             1.449.618                  

NETO  POZICIJA: 25.086.400            22.685.575            41.404.020              28.369.305              117.545.300              


Podaci na dan 31.12.2015. bili su sljedeći: 
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Do 3 mjeseca

Od 3 do 12 

mjeseci Od 1 do 5 godina Preko 5 godina

UKUPNO:

Nekamatonosna imovina 22.428.161             863.746                 56.186.977              17.423.950           96.902.834              

Instrumenti sa Varijabilnom Kamatom 62.000                    8.503.091                8.565.091                

Instrumenti sa Fiksnom Kamatnom stopom 1.932.996               10.500.000            4.205.775                12.220.563           28.859.335              

-                            

Ukupna sredstva 24.361.157             11.425.746            68.895.843              29.644.513           134.327.259           

Finansijske obaveze

Do 3 mjeseca

Od 3 do 12 

mjeseci Od 1 do 5 godina Preko 5 godina

UKUPNO:

Obaveze:

Nekamatonosne obaveze 400.450                   787.996                 1.188.446                

Instrumenti sa Varijabilnom Kamat. Stopom

Instrumenti sa Fiksnom Kamatnom stopom

Ukupno obaveze: 400.450                   787.996                 -                             1.188.446                

NETO  POZICIJA: 23.960.707             10.637.750            68.895.843              29.644.513           133.138.813           


Kreditni rizik

Kreditni rizik, u smislu rizika vraćanja glavnice i pripadajuće kamate, nema značajan uticaj na kretanje vrijednosti imovine fonda, a u najvećoj mjeri je izražen kod depozita (19,31 %  imovine Fonda ). Depoziti se ulažu u vodeće banke na tržištu uz pridržavanje načela diverzifikacije. U dužničke hartije od vrijednosti je uloženo 14,98% imovine fonda, i to u državne obveznice. Fond nije ulagao u finansijske instrumente onih emitenata koji pokazuju  pogoršanje poslovanja ili su u prethodnoj poslovnoj godini iskazali gubitak u finansijskim izvještajima.
Rizik poravnanja i rizik druge ugovorne strane

Plaćanje svih transakcija sa hartijama od vrijednosti vrši se putem ovlašćenih brokera. Rizik neplaćanja je minimalan, jer se vlasništvo nad prodatim hartijama od vrijednosti preknjižava na kupca istovremeno sa naplatom potraživanog iznosa. Prilikom kupovine, plaćanje se vrši istovremeno sa prenosom kupljenih HOV. 
Fer vrijednost  

Fer vrijednost finansijskih instrumenata se bazira na kotiranim tržišnim cijenama, ako su dostupne. Ako tržišne cijene nisu dostupne, fer vrijednost se procjenjuje primjenom odgovarajućih tehnika procjene. Za depozite, obaveze i potraživanja fonda, knjigovodstvena vrijednost je približna fer vrijednosti zbog njihovog kratkog dospijeća.
________________
  
 Gordana Vučković
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Rok:                 do 28.02. , 31.07.           Dostavlja se :   Upravi, NO Društva.

OsnovZepter Z:              ZIF, čl.......



